
d,��t�Z�/E�h<Z�/E��/^��>Z���z�Z�^,�W/E'�'>K��>�KZ��Z 
/ŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ��Ěƌ͘ �^ĞƌŐĞŝ�<KEKW>zKs�–�ĨŽƌŵĞƌ���ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĂƌǀĂƌĚ��ůĂĐŬ�^ĞĂ�ZĞŐŝŽŶĂů�
^ĞĐƵƌŝƚǇ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h^͕�,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�-<ĞŶŶĞĚǇ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ 

 

�ƌ͘ � ^ĞƌŐĞŝ� <ŽŶŽƉůǇŽǀ�ǁĂƐ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ,ĂƌǀĂƌĚ� �ůĂĐŬ� ^ĞĂ� ZĞŐŝŽŶĂů� ^ĞĐƵƌŝƚǇ� WƌŽŐƌĂŵ�
;�^Z^WͿ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ďǇ�,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�-�<ĞŶŶĞĚǇ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ƐŝŶĐĞ�ŝƚƐ�ŝŶĐĞƉƟŽŶ�Ɵůů�ϮϬϭϳ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�h^�ĐĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ�ĂƐ�Ă�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƐŚŝŌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ƐŝĂ-WĂĐŝĮĐ͘�/ƚ�ďƌŽƵŐŚƚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƉŽůŝƟĐĂů͕� ĚŝƉůŽŵĂƟĐ� ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ� ƉĞƌƐŽŶĂůŝƟĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĂŶŶƵĂů�
ůĞĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚĂů�ƐƚĂƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�^ĞĂ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ͕� ĂŶĚ� ƐŽƵŐŚƚ� ƚŽ� ĐƌĞĂƚĞ� Ă� ďĞƩĞƌ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ƌĂƉƉƌŽĐŚĞŵĞŶƚ�
ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞͲ
ĐƵƌŝƚǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��Ɛ�ŽĨ�ϮϬϭϬ͕�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ĚŝƐĐŽŶƟŶͲ
ƵĞĚ�ŝƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ͘��ƌ͘ �<ŽŶŽƉůǇŽǀ�ŝƐ�ĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŝƟǌĞŶ�
ŽĨ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ĚĞƐĐĞŶƚ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŽŶŽƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĂǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�
ŵĞĚĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŽ��^Z^W�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ƐƚĂƚĞƐ͘� 

YƵĞƐƟŽŶ�;�ŽƌŶĞůŝƵ�WŝǀĂƌŝƵͿ͗��ƌ͘ �<ŽŶŽƉůǇŽǀ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁŶ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ďĞͲ
ŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ϮϬϬϭ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƚŽ��^Z^W�Ăƚ�,ĂƌǀĂƌĚ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ŵĞƚ�ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂůƵŵŶŝ� ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐĂƉŝƚĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ĨƌŽŵ�DŽƐĐŽǁ͕��ƌĞǀĂŶ�ĂŶĚ�<Ǉŝǀ�ƚŽ�/ƐƚĂŶďƵů�ĂŶĚ�WĂƌŝƐ͕�ĂŶĚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ŝŶ��ƵͲ
ĐŚĂƌĞƐƚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ŽƵƚ�ĂƐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞŶƟƚǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ϮϬϭϬ� ŝƚ�ĚŝƐĐŽŶƟŶƵĞĚ� ŝƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕� /�ĚŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƵƐĞĨƵů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�h^�ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ�
ĂŶĚ�ďƵŝůƚ�ŝƚ�–�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝͲ
ƟĞƐ͕�ĂŶĚ�/�ŵĂŬĞ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŵĞŶƟŽŶ�-�^ĂŵƵĞů�,ƵŶƟŶŐƚŽŶ�–�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƵƐĞͲ
ĨƵů� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘� /�ŚĂĚ�Ă�ĚĞĞƉ�ƌĞŐƌĞƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�h^�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ�
ĂŶĚ�/�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ŵǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘��ŽŶ͛ƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ƵƐĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�h^��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƌĞĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝƚƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ƐƵŵĞ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ĨŽƌŵƵůĂ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŐĞŽƉŽůŝƟĐĂů�ƌĞĂůŝƟĞƐ͍ 

�ŶƐǁĞƌ�;^ĞƌŐĞŝ�<ŽŶŽƉůǇŽǀͿ͗�zĞƐ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ƌŝŐŚƚ͘  dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁĂƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŶĂͲ
ƚƵƌĞ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ� ǁĂƐ� ĐŽŶĐĞŝǀĞĚ� ĂƐ� Ă� ĐůĞĂƌŝŶŐŚŽƵƐĞ� ĨŽƌ� ŚŝŐŚ-ůĞǀĞů� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŽĨ�Ă�ǁŝĚĞƌ��ůĂĐŬ�^ĞĂ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h^�ŐĞŶĞƌĂů�ŽĸĐĞƌƐ͘ 

dŚĞ�ŵĂŝŶ� ŝĚĞĂ�ǁĂƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� Ă� ŶĞƵƚƌĂů� ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ĞǆĐŚĂŶŐĞ� ĨƌĞĞůǇ� ǀŝĞǁƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŶǇ�ƟŵĞƐ�
ǁĞƌĞ� ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽƌǇ͘� dŚŝƐ� ƉůĂĐĞ�ǁĂƐ�,ĂƌǀĂƌĚ� <ĞŶŶĞĚǇ� ^ĐŚŽŽů� ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ� /� Ăŵ� ǀĞƌǇ�
ƉƌŽƵĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ŽĸĐĞƌƐ� ŽĨ� �ĂƐƚĞƌŶ� �ƵƌŽƉĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� hŶŝƚĞĚ� ^ƚĂƚĞƐ� ŚĂĚ� ƚŚĞ� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ�ŵĞĞƚ� ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ͘�
DĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞŵ� ƐƟůů� ŚŽůĚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƉŽƐŝƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ� ĂŵŽŶŐ�



ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ� ďƵƚ� ŽŶ� Ă� ƉĞƌƐŽŶĂů� ůĞǀĞů͕� ƚŽŽ͘ � /Ŷ� ĞĂƌůǇ� ϮϬϬϬ� dŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ�ŶĞǀĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�^ĞĂ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�zƵŐŽƐůĂͲ
ǀŝĂ�Žƌ�ƚŚĞ��ĂůƟĐ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌŽǌĞŶ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�^ĞĂ�ĂƌĞĂ͕�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƩĞŶƟŽŶ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ǁĂƐ�ŵŝŶŝŵĂů͘�dŚĞǇ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ ĞīŽƌƚƐ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�E�dK�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ͘�/ŶĚĞĞĚ͕�ZŽŵĂŶŝĂ�ĂŶĚ�
�ƵůŐĂƌŝĂ�ďĞĐĂŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘�hŬƌĂŝŶĞ�ĂŶĚ�'ĞŽƌŐŝĂ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�
ďĞĐŽŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ĂƐ�ǇŽƵ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŶŽƚĞĚ͕�ZƵƐƐŝĂ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂĚ�Ă� ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�
ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĚĞůĞŐĂƟŽŶƐ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ďŽƚŚ�Ăƚ�,ĂƌǀĂƌĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ� ĐĂƉŝƚĂůƐ ŽĨ� �ĂƐƚĞƌŶ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘� ZƵƐƐŝĂ� ŚĂĚ� ƐĞƌŝŽƵƐ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ƚŚĂƚ� ďŽƚŚ� hŬƌĂŝŶĞ�
ĂŶĚ�'ĞŽƌŐŝĂ-�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽǀŝĞƚ�hŶŝŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĂƌƐĂǁ WĂĐƚ-�ǁŽƵůĚ�
ďĞĐŽŵĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�E�dK͘��ƚ�ƚŚĞ��ƵĐŚĂƌĞƐƚ�E�dK�ƐƵŵŵŝƚ�ŝŶ�ϮϬϬϴ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĚĞŶŝĞĚ�ƚŚĞ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ůůŝĂŶĐĞ͘�ZƵƐƐŝĂ�ǁĂƐ�
ƉůĞĂƐĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĂƚ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ŶŽ� ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ� Ăƚ� ƚŚĂƚ� ƟŵĞ� ŽĨ� ĂŶǇ� ĂŐŐƌĞƐͲ
ƐŝǀĞ ZƵƐƐŝĂŶ�ĂƩĞŵƉƚƐ ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ��h�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƐƟͲ
ƚƵƟŽŶĂůŝǌĞ ŝƚƐ�ƉŽůŝĐǇ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĂƐ��ůĂĐŬ�^ĞĂ�^ǇŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�
�ĂƐƚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞ�h^�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ��ƵƌŽƉĞ�ĐŽƵůĚ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ�ĚĞĂů�
ǁŝƚŚ� �ĂƐƚĞƌŶ �ƵƌŽƉĞĂŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ��ŵĞƌŝĐĂŶ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͘� ZŽŵĂŶŝĂ� ƚŽŽŬ� ƚŚĞ� ůĞĂĚ� ŝŶ�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ƚŚĞ�,ĂƌǀĂƌĚ��ůĂĐŬ�^ĞĂ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�ĂƵƐƉŝĐĞƐ ŽĨ� ƚŚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĞůĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚŚĞ�h^�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂƌĐŚŝͲ
ƚĞĐƚƵƌĞ� ŽĨ� �ƵƌŽƉĞ͘� /Ŷ� ĂŶǇ� ĐĂƐĞ͕� ƚŚĞ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ƉƌŽǀĞƐ� ƚŚĞ� ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ĚŝĂůŽŐƵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ 

 

Y͘�͘W͗͘�,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƐĞĞͬƉĞƌĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ZƵƐƐŝĂ�ĂŶĚ�hŬƌĂŝŶĞ͍�
/�ŵĞĂŶ�ŝƚƐ�ĚƵƌĂƟŽŶ�;ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ƐŚĂƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ǀĂƐƚůǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ͕� ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ� ĨŽƵƌ�ŵŽŶƚŚƐ�–� hŬƌĂŝŶĞ͕� ƚǁŽ� ǇĞĂƌƐ�–� 'ĞŶ͘�DŝĐŚĂĞů� ZĞƉĂƐƐ�–� ĨŽƌŵĞƌ�
�ŽŵŵĂŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�h^�^ƉĞĐŝĂů�&ŽƌĐĞƐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĂƚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂĚǀŝƐĞƌ� ŝŶ�<Ǉŝǀ�ĨŽƌ�Ɛŝǆ�
ǇĞĂƌƐ͕�ƚŽ�ĮǀĞ-ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�–�ŽƚŚĞƌ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ŝŶ�tĞƐƚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞͿ͘� 

�͘^͘<͗͘�dŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŽǁĂƌĚ�hŬƌĂŝŶĞ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϮ�ǁĂƐ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ďƵƚ�ŝŶĞǀŝͲ
ƚĂďůĞ͕�ĂƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŶŽǁ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂĚ�ďĞĨŽƌĞ�ďƵƚ�ƌĞĨƵƐĞĚ�ƚŽ�
ďĞůŝĞǀĞ͘�ZƵƐƐŝĂ�ŶĞǀĞƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�hŬƌĂŝŶĞ� ĂƐ� ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƐƚĂƚĞ͘� WƌĞƐŝĚĞŶƚ�WƵƟŶ�ǁĂƌŶĞĚ�
ƚŚĞ�tĞƐƚ�ŝŶ�ϮϬϬϴ�-�ǁŚĞŶ�hŬƌĂŝŶĞ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ D�W�-�ƚŚĂƚ�ZƵƐƐŝĂ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝŶ��ƌŝŵĞĂ�ĂŶĚ��ĂƐƚĞƌŶ�hŬƌĂŝŶĞ͕�ĨĞǁ�ƉĞŽƉůĞ�ƉĂŝĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĂƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĞĂƌůŝĞƌ͕ �ĂŌĞƌ� ƚŚĞ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�^ŽǀŝĞƚ�hŶŝŽŶ͕� ƚŚĞ�
ůĞĂĚŝŶŐ� h^� ƉŽůŝƟĐĂů� ƚŚŝŶŬĞƌƐ� ůŝŬĞ� ^ĂŵƵĞů� ,ƵŶƟŶŐƚŽŶ� ĂŶĚ� �ďŝŐŶŝĞǁ� �ƌǌĞǌŝŶƐŬŝ� ;ďŽƚŚ� ǁĞƌĞ�

ƐƉĞĂŬĞƌƐ�Ăƚ�,ĂƌǀĂƌĚ�ƉƌŽŐƌĂŵͿ�ǁĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ZƵƐƐŝĂ�ǁŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ůĞƚ�hŬƌĂŝŶĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�Žƌďŝƚ�ŽĨ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞ͘�^ŝŶĐĞ�ŝƚƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�hŬƌĂŝŶĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�h^�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŝĚ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟͲ

ZƵƐƐŝĂ�ŶĞǀĞƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�hŬƌĂŝŶĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ 



ĐĂů� ƐƵƉƉŽƌƚ͘� dŚĞ� ĂŶŶĞǆĂƟŽŶ� ŽĨ� �ƌŝŵĞĂ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĂƩĞŵƉƚƐ ƚŽ� ŽĐĐƵƉǇ� ƚŚĞ� �ĂƐƚĞƌŶ� hŬƌĂŝŶĞ�
;�ŽŶďĂƐƐͿ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ďǇ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ͘ /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌĞĂĐƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ůĂƌŐĞůǇ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚĞŵŶĂƚŽͲ
ƌǇ�ŽĨ�ZƵƐƐŝĂΖƐ� ĂĐƟŽŶƐ͕� ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ hŬƌĂŝŶĞΖƐ ƐŽǀĞƌĞŝŐŶƚǇ� ĂŶĚ� ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͕� ĂŶĚ� ƐƵƉͲ
ƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ͘� 

dŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ �ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ĞŶĂĐƚĞĚ ƐĂŶĐƟŽŶƐ ĂŐĂŝŶƐƚ�
ZƵƐƐŝĂ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌŝƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ƵƌŐĞĚ�ZƵƐƐŝĂ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ͘�WƵƟŶ�ŚĂƐ�ĂĐĐƵƐĞĚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��h�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ƌĞǀŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞƐƚĂďŝůŝǌĞ�ZƵƐƐŝĂ͘�,Ğ�
ĐĂůůĞĚ�ŝƚ�Ă�ĐŽƵƉ�Ě͛ĠƚĂƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ƉƌĞƚĞǆƚ�ƚŽ�ŝŶǀĂƐŝŽŶ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�tĞƐƚĞƌŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĂŶĐͲ
ƟŽŶ�ZƵƐƐŝĂ�ǁĂƐ�ƉƌĂĐƟĐĂůůǇ�ƵŶƉƵŶŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĂǁ�ĂŶĚ�ŝůůĞͲ
ŐĂů ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌǇΖƐ ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĂƩĂĐŬ�ŽŶ�hŬƌĂŝŶĞ�ǁĂƐ�Ă�ƚŚŽƌͲ
ŽƵŐŚůǇ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƉůĂŶ͘ �dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŵĂũŽƌ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ƚŚĂƚ�ZƵƐƐŝĂ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽ�
ĐĂůůĞĚ�ΗƐƉĞĐŝĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶΗ͘�&ŝƌƐƚ͕�ƚŚĞǇ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�hŬƌĂŝŶĞ͕�ďŽƚŚ�ŵŝůŝͲ
ƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�h^�ĂŶĚ��h�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�
ŝŶ�ϮϬϭϰ͕�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ďǇ�ZƵƐƐŝĂ͘�dŚĞ�h^�ďĞƐŝĚĞƐ�ŝƚƐ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŵŽƌͲ
Ăů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�hŬƌĂŝŶĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�h^�
ǁĂƐ ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�hŬƌĂŝŶĞ�ŝŶƚŽ�Ă�tĞƐƚĞƌŶ�ƐƚƌŽŶŐŚŽůĚ�ŽŶ�ZƵƐƐŝĂ͛Ɛ�ďŽƌĚĞƌ͕ �ŝŐŶŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉĞƌŝůƐ�ŽĨ�ƌĞƚĂůŝĂƟŽŶ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�:ŽŚŶ�DĞĂƌƐŚĞŝŵĞƌ͕ �Ă�ǁĞůů-ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĞǆƉĞƌƚ�ŽŶ��ƵƌĂƐŝĂ�ĨƌŽŵ�
�ŚŝĐĂŐŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ŝŶ�hŬƌĂŝŶĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�Ă��ƵͲ
ƌŽƉĞĂŶ�Žƌ�ĞǀĞŶ�Ă�ŐůŽďĂů ĐŽŶŇŝĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h^�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ�ŝƚ͘��ĞƐŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝĂů�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŚĞůƉ͕�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�h^�ŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ�ůĞǀĞů͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶ�ŵǇ�ƐŵĂůů�ƚŽǁŶ�/�ƐĞĞ�ŵĂŶǇ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ŇĂŐƐ�Ăƚ�ƉĞŽƉůĞΖƐ�ŚŽƵƐĞƐ͘ /�ĐĂŶ�
ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ�;ƌĞƉƵďůŝĐĂŶƐ�ĂŶĚ��ĞŵŽĐƌĂƚƐͿ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ�hŬƌĂŝŶĞ͘ 

 

Y͘�͘W͘ ͗��Ž�ǇŽƵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐůǇ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ��hŬƌĂŝŶĞ͛Ɛ�ƉƵďůŝĐ�ĚĞďƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�;ĂƐŝĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŬŶŽǁŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐͿ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�WƵƟŶ͛Ɛ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�hŬƌĂŝŶĞ͍ 

�͘^͘<͗͘� /� ĚŽŶ͛ƚ� ƚŚŝŶŬ� ƚŚĂƚ� ĂŶǇ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� hŬƌĂŝŶŝĂŶ� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ� ĨƌŽŵ� /D&�
ůŽĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂ�ǁĂƌ�ƉůĂŶƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƉŽůŝƟĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�͞ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝƚ͟�ĞŐŽŝƐƟĐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƌĂƚŚĞƌ�ŽŶ�Ă�ƌĂƟŽŶĂů�ĐĂůͲ
ĐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬƐ͘ 

 

Y͘�͘W͘ ͗��ŌĞƌ�ƚŚĞ�^ĞĂ��ƌĞĞǌĞ�ϮϬϮϭ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂƉůŝĐĂƟŽŶ͕�s͘�ĞůĞŶƐŬŝ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟǀĞ�ĐŽŵͲ
ŵĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌŵǇ�;ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶƐĞ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ŽŵŵĂŶĚ͕�ƚŚĞ�
�ŚŝĞĨ�ŽĨ�^ƚĂī�ŽĨ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ŽŵŵĂŶĚ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵĂŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ��ŝƌ�&ŽƌĐĞƐͿ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǇĞĂƌ͕ �ŚĞ�ƐĂĐŬĞĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ��͘�dĂƌĂŶ͕�ƚŽŽ͘�tŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͍ 

�͘^͘<͗͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘��Ɛ�ƚŽ�ƚŚĞ�
DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ͕�ĮƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŽŶŇŝĐƚ�



ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�^ƚĂī͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƉĂƌĂĚŽǆŝĐĂů�ƐŝƚƵͲ
ĂƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ĮŐƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ��ƌŵĞĚ�&ŽƌĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ĂŵŽŶŐ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ŵŽƐƚůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�dŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ĞĨĞŶƐĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ZƵƐƐŝĂŶ�ƚƌŽŽƉƐ�ďƵŝůĚƵƉ�ǁĂƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƌĞĂů�ƚŚƌĞĂƚ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌ�–�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ� ůŽǇĂů�ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŚŝƐ�ŽƌĚĞƌƐ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞ�ǁĂƌ�ǁŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ƚŽƵŐŚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ͘�/�ĂůƐŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h^�ĞǆƉĞƌƚƐ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ��ƌŵĞĚ�
&ŽƌĐĞƐ͘��ĞƐŝĚĞƐ� ƚŚŽƐĞ�ŽĸĐŝĂůƐ͕� s͘ � �ĞůĞŶƐŬŝ� ĮƌĞĚ� ƚŚƌĞĞ�ĚĞƉƵƚǇ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�ŽĨ� ĚĞĨĞŶƐĞ� ĂŶĚ� ƚǁŽ�
ĮƌƐƚ�ĚĞƉƵƚǇ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞ͘ 

 

Y͘�͘W͘ ͗�,Žǁ� ĚŽ� ǇŽƵ� ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŽĨ� hŬƌĂŝŶĞ͛Ɛ� ĨŽƌĞŝŐŶ� ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ� � ĂŶĚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚĞƌŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŬŝŶĞƟĐ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶ�ƵŶĨŽůĚŝŶŐ�ŝŶ��ƵͲ
ƌŽƉĞ�ĂŌĞƌ�tt//͍��Ž�ǇŽƵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŐŝĐ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶ��ŐǇƉƚ͕�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϮϭ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƟƌĞĚ�
'ĞŶĞƌĂů�sŝĐƚŽƌ�,ǀŽǌĚ͕�ĨŽƌŵĞƌ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�ŽĨ�DŝůŝƚĂƌǇ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŽĨ�
hŬƌĂŝŶĞ͛Ɛ�&ŽƌĞŝŐŶ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ƉĂƚƌŝŽƚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�DŽƐĐŽǁ͛Ɛ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�<Ǉŝǀ͍ 

�͘^͘<͗͘��ůů�hŬƌĂŝŶŝĂŶ� ƐƉĞĐŝĂů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞƐĞƌǀĞ� Ă� ĐƌĞĚŝƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� �ǀĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�
ƚŚĞ�DŝůŝƚĂƌǇ��ŝƌĞĐƚŽƌĂƚĞ�ŽĨ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ŵĞƌĐĞͲ
ŶĂƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�tĂŐŶĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚŽ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ĐƌŝŵĞƐ� ŝŶ��ĂƐƚĞƌŶ�hŬƌĂŝŶĞ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�hŬƌĂŝŶĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĂŐĞŶƚƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ĞǀĞŶ�Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŽƉ͘� /� Ăŵ�ŶŽƚ� ƐƵƌĞ� ŝĨ� ƚŚĞǇ�ĂƌĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ� ƌĞŵŽǀĞĚ�ŶŽǁ�ďƵƚ͕� ŝŶ�ĂŶǇ� ĐĂƐĞ͕� ƚŚĞŝƌ�
ĚĂŵĂŐĞ�ŝƐ�ŵŝŶŝŵƵŵ͘�ZĞĐĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͕�ƚŚĞǇ�
ŐĞƚ�ŵŽĚĞƌŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ŝŶƚĞůůŝͲ
ŐĞŶĐĞ�ƚŽ�hŬƌĂŝŶĞ�ĂďŽƵƚ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĨŽƌĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶďĂƐ�ĂŶĚ��ƌŝŵĞĂ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ĂůͲ
ůŽǁ� ƚŚĞ� hŬƌĂŝŶŝĂŶƐ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ�ŵŽƌĞ� ĞīĞĐƟǀĞ� ĐŽƵŶƚĞƌĂƩĂĐŬƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ZƵƐƐŝĂŶ� ĨŽƌĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
�ŽŶďĂƐ� Žƌ� �ƌŝŵĞĂ͕� Žƌ� ďĞƩĞƌ� ƉƌĞĚŝĐƚ� ƚŚĞ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ZƵƐƐŝĂŶ� ƚƌŽŽƉƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚŽƐĞ� ĂƌĞĂƐ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ĨŽƌĐĞƐ͘ 

�Ɛ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ�'ĞŶĞƌĂů�sŝĐƚŽƌ�,ǀŽǌĚ͕�/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚƌĂŐŝĐ�ĐŝƌĐƵŵͲ
ƐƚĂŶĐĞƐ͘��ƚ� ůĞĂƐƚ� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ� ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĐĞĚĞĚ�ƚŽ�ZƵƐƐŝĂ͘�sŝĐƚŽƌ�ǁĂƐ�Ă�
ŐŽŽĚ� ĨƌŝĞŶĚ� ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ� ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ� ŝŶ�,ĂƌǀĂƌĚ��ůĂĐŬ�^ĞĂ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƐ�Ă�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĂŬĞƌ͘ ��ŌĞƌ�ŚŝƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�
ŚĞ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� Ă� ƚŚŝŶŬƚĂŶŬ� ƚŚĂƚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ǀĞƌǇ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ĂďŽƵƚ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ� ĂŶĚ� ĚĞͲ
ĨĞŶƐĞ�ĂīĂŝƌƐ͘�/�ŬĞĞƉ�ŚŝƐ�ďŽŽŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ�ŵǇ�ďŽŽŬƐŚĞůĨ͘  

 

Y͘�͘W͘ ͗��ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ĮƌƐƚ� ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ŵŝůŝƚĂƌǇ� ĐŽŶĨƌŽŶƚĂƟŽŶƐ͕�<Ǉŝǀ�ƉƌŽǀĞĚ� ŝƚƐ�ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ�
ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƌĞƐŝƐƚ�ĂŶĚ�ƚǁĂƌƚ�DŽƐĐŽǁ͛Ɛ�ŝŶŝƟĂů�ƉůĂŶ�ŽĨ�ŐĞƫŶŐ�ƌĂƉŝĚůǇ�ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶĞ͛Ɛ�ĨƵůů�ĐŽŶƚƌŽů͕�ǇĞƚ�
ŝƚ�ǁŽŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďĂƩůĞ͕�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�



ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�<ƌĞŵůŝŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�
hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮĞůĚ͘�,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚ�
ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ͍� 

�͘^͘<͗͘���ůŽƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂďŽƵƚ�ZƵƐƐŝĂ͛Ɛ�ĚŝƐŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŵƉĂŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƐƉƌĞĂĚ�
ĨĂŬĞ� ŶĞǁƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ŇŽŽĚĞĚ� ǁĞƐƚĞƌŶ� ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ĚĞĐĂĚĞ� ĂŶĚ� ŚĂĚ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĞīĞĐƚƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ͘�ZƵƐƐŝĂ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌĞĚŝƚ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶĞ�ĂŵŽŶŐ�ŝƚƐ�ǁĞƐƚͲ
ĞƌŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘� ^ƉĞĐŝĂů� ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ� ƚŽ�ƉŽƌƚƌĂǇ�hŬƌĂŝŶĞ�ŶĞŐĂƟǀĞůǇ͘�KŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů-ƐĐĂůĞ�ŝŶǀĂƐŝŽŶ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶĞ�ďǇ�ZƵƐƐŝĂ�ǁĂƐ�Ă�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ŝƚƐ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�
ŚĂĚ� ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ� ŝŶ� ďƵŝůĚŝŶŐ� Ă� ďĂƐĞ� ŽĨ� ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ� ŝŶ� hŬƌĂŝŶĞ͘� EŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕� ZƵƐƐŝĂŶ� ƚƌŽŽƉƐ�
ĂƌĞŶ͛ƚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŝŶ�hŬƌĂŝŶĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĨĂĐĞĚ�ĨĞĂƌůĞƐƐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�
ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ͘��ŽƚŚ�E�dK�ĂŶĚ�hŬƌĂŝŶĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƉŝĐƚĞĚ�ĂƐ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ� ĨŽĞƐ� ƚŚĂƚ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ZƵƐƐŝĂ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ZƵƐƐŝĂ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ŝƚƐĞůĨ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ďĂƐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞͲ
ĨĞŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌƵĞ�ƉƵƌĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�KƌƚŚŽĚŽǆǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŬŝǇ�ŵŝƌ�;ZƵƐƐŝĂŶ�ǁŽƌůĚͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌƵƉƚ� ůŝďĞƌĂů�tĞƐƚ͘� ZƵƐƐŝĂŶ� ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ� ŚĂƐ� ŐƌŽǁŶ� ďŽůĚĞƌ� ĂŶĚ� ƵŶĂŶͲ
ƐǁĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ͕� ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ� ƚŚĞ� ĨƵůů-ƐĐĂůĞ� ŝŶǀĂƐŝŽŶ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶĞ�ǁŚŝůĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŽ�ŵŝƐůĞĂĚ�ĂŶĚ�
ĚĞĐĞŝǀĞ�ZƵƐƐŝĂŶƐ͘�dŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ŝŶ�ZƵƐƐŝĂ�ǁĂƐ�ƚƌŝƉůĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�
ZƵƐƐŝĂŶ� ŝŶǀĂƐŝŽŶ͘� hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕� ŝƚ� ŵĂĚĞ� ŵĂŶǇ� ZƵƐƐŝĂŶƐ� ƚŽ� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ǁĂƌ� ĂŐĂŝŶƐƚ�
hŬƌĂŝŶĞ� ǁĂƐ� ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͘� dŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ� ŝŶ� ZƵƐƐŝĂ� ŐƌĞǁ� ŝŶ� ůĂƐƚ� ƚŚƌĞĞ� ŵŽŶƚŚƐ͘�
hŬƌĂŝŶĞ�ŚĂƐ�ŶŽ�ƌĞĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ-ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�
ŵĞĚŝĂ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �/�ĐĂŶ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůĞĂĚŝŶŐ�tĞƐƚĞƌŶ�ŵĞĚŝĂ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ZƵƐƐŝĂŶ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĨƌĞĞ�ŵĞĚŝĂ�–�&ĂĐĞͲ
ďŽŽŬ͕�zŽƵdƵďĞ͕�dǁŝƩĞƌ�ĂŶĚ�Ăůů�ZƵƐƐŝĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŵĞĚŝĂ�ǁĞƌĞ�ďĂŶŶĞĚ� ŝŶ�ZƵƐƐŝĂ͘���ƐŚŽƌƚ�
ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƋƵĞƐƟŽŶ�–�ZƵƐƐŝĂ�ǁŝŶƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁĂƌ�ǁŚŝŶ�ZƵƐƐŝĂ�ďƵƚ�ůŽƐĞƐ�ŝƚ�ŐůŽďĂůůǇ͘� 

 

Y͘�͘W͘ ͗�,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͍�dŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�
ĂƌŵǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĨŽƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ� ƚŚĞ� ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ� ĂŵŽŶŐ� ƚŚĞ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ŽĨ� ĨŽƌĐĞƐ�ǁŽƌŬĞĚ͘� �ƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕� ƚŚĞ� ƐĞǀĞŶ�
ǇĞĂƌƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŝŶǀĂƐŝŽŶ�ŽĨ��ƌŝŵĞĂ�ƐĞĞŵĞĚ� ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁĞůů� ƐƉĞŶƚ�ďǇ� ƚŚĞ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ĂƌŵǇ͕�
ďĞŶĞĮƫŶŐ� ĨƌŽŵ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŵŝůŝƚĂƌǇ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ� ƐƚĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h^�͘�,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƐĞĞ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ŚŽƌŝǌŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞŵĞƌŐĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͍� 

�͘^͘<͗͘�/ƚ�ŝƐ�ĂďƐŽůƵƚĞůǇ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƐŽ�ĐĂůůĞĚ�ZƵƐƐŝĂŶ�͞ƐƉĞĐŝĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͟�ŝƐ�ŶŽƚ�ŐŽŝŶŐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘�ZƵƐƐŝĂ� ƚŚŽƵŐŚƚ� ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ďůŝƚǌŬƌŝĞŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ� ƚŚĞŵ� ƚŽ�ƉƵƚ�Ă�ZƵƐƐŝĂ-
ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ǁĂƌ�ĂŶĚ�ĐŽůŽƐƐĂů�ůŽƐĞƐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�
ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�dŚĞǇ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂƌĞŶƚĞĚ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ĂƌŵĞĚ�ĨŽƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�hŬƌĂŝŶŝĂŶ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘�dŚĞŝƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ŵŝƐƚĂŬĞ�–�ZƵƐƐŝĂ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐĂŶĐƟŽŶƐ͘� �ůů� ƚŚŝƐ� ŵĂŬĞƐ� ZƵƐƐŝĂ� ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŝƚƐ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚŝƐƟĐ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ͘�dŽ�ũƵƐƟĨǇ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ZƵƐƐŝĂŶ�ƐŽůĚĞƌƐ�ƚŚĞǇ�ĐůĂŝŵ�
ƚŚĂƚ�ŶŽǁ�ZƵƐƐŝĂ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ăůů�E�dK�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ƚŽ�hŬƌĂŝŶĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŽƐŝŶŐ�ŝŶ�hŬƌĂŝŶĞ�ĂŶĚ�ĨƌĂŶƟĐĂůůǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�



ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�KƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ZƵƐƐŝĂ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ĐŚŽŝĐĞƐ͗�ƚŽ�
ĐĂƉŝƚƵůĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝƚ�ƚŚĞǇ�ůŽƐƚ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�Žƌ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�͞ƐƉĞĐŝĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͟�ŝŶ�Ă�ĨƵůů�
ŇĞĚŐĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ǁĂƌ͘ � /Ŷ�ĂŶǇ�ĐĂƐĞ�ZƵƐƐŝĂ� ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�Ă� ůŽŽƐĞƌ͘ � /ƚ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƉĂƌŝĂŚ�ƐƚĂƚĞ͕�ĞǀĞƌǇ�
ĚĂǇ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ� ůĞĂǀŝŶŐ�ZƵƐƐŝĂ͘��ƵƌŽƉĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�ƵŶƉƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�
ƵƐŝŶŐ�ZƵƐƐŝĂŶ�ŐĂƐ�–�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŽĨ�tĞƐƚĞƌŶ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ƚŽ�<ƌĞŵůŝŶ͘�dŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�
&ŝŶůĂŶĚ�ĂŶĚ�^ǁĞĚĞŶ�ƚŽ�ũŽŝŶ�E�dK�ŝƐ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ďůŽǁ�ƚŽ�WƵƟŶ͘�ZƵƐƐŝĂ�ŝƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ďƵƚ�
ŝƚƐ�ƌĞĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ůŽǁ͘� � /�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ZƵƐƐŝĂ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�͞ǀŝĐƚŽƌǇ͟�ĂŶĚ�ƐĞůů�
ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ƉƵďůŝĐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ZƵƐƐŝĂ�ŝƐ�ĚĂƌŬ͘�WƵƟŶ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĞůŝƚĞƐ͘� 

 

Y͘�͘W͘ ͗�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ZƵƐƐŝĂ͛Ɛ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�DŽůĚŽǀĂ͍ 

�͘�^͘<͗͘�ZƵƐƐŝĂ�ŚĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ĂŶ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁŽ�ŚƵŶͲ
ĚƌĞĚ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͘�^Ž�ĨĂƌ�ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ƚŚĂƚ�ZƵƐƐŝĂ�ǁŽƵůĚ�ƐĞŶĚ�ƚƌŽŽƉƐ�
ƚŽ�DŽůĚŽǀĂ�ƐŝŶĐĞ� ŝƚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ďǇ�ĂŝƌůŝŌ�ŽŶůǇ͘� ��ǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ZƵƐƐŝĂ�ŚĂƐ�ϭϱϬϬ�͞ƉĞĂĐĞŬĞĞƉĞƌƐ͟� ŝŶ�
dƌĂŶƐŶŝƐƚƌŝĂ� ƚŚŽƐĞ� ƐŽůĚŝĞƌƐ� ĂŶĚ� ŽĸĐĞƌƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ĐŽŵďĂƚ� ƌĞĂĚǇ͘� /� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ� ŝŶŝƟĂůůǇ� ZƵƐƐŝĂ�
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ůĂŶĚ�ďƌŝĚŐĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�dƌĂŶƐŶŝƐƚƌŝĂ�ƚŽ��ƌŝŵĞĂ͘�/Ŷ�ƚŚĂƚ�ĐĂƐĞ�ZƵƐƐŝĂ�ǁŽƵůĚ�
ƉƌŽĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ƌĞ-ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŽ�ĐĂůůĞĚ�ΖEŽǀŽƌŽƐƐŝǇĂΖ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶƐ�ŝŶ�
dƌĂŶƐŶŝƐƚƌŝĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ��Ɖƌŝů͘��ůƐŽ�-ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�–�ZƵƐƐŝĂŶƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�
ƚŽ� ŚĂǀĞ� Ă� ƌĞĨĞƌĞŶĚƵŵ� ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ;ŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚĞŵ� ŚĂǀĞ� ZƵƐƐŝĂŶ� ƉĂƐƐƉŽƌƚƐͿ�
ǁŽƵůĚ� ǀŽƚĞ� ŝŶ� ĨĂǀŽƌ� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ�ƉĂƌƚ� ŽĨ�ZƵƐƐŝĂŶ� &ĞĚĞƌĂƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �DŽůĚŽǀĂ� ŝƐ� Ă� ŶĞƵƚƌĂů�
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