
�ŽƌŶĞůů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�Θ�&ŝŶŐĞƌ�>ĂŬĞƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ
�ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ��ůŝŵĂƚĞ tĂƌŵŝŶŐ�ŝŶ�Ez͛Ɛ�^ŚĂůůŽǁ�>ĂƌŐĞ�>ĂŬĞƐ�

;dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�^ƚƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇͿ
��ƐŝŵƉůĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶƐǁĞƌ͙͘

dŚĞ�,ǇƉŽƚŚĞƐŝƐ� ďĞŝŶŐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ĐůŝŵĂƚĞ�ǁĂƌŵŝŶŐ� ŝƐ� ĐĂƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ� ƚŽ� ďĞ�ǁĂƌŵĞƌ�
ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŝŵĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ĐĂƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ďŽƚƚŽŵ�
ƚŽ�ďĞ�ĂŶŽǆŝĐ�;ŶŽ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŽǆǇŐĞŶͿ�ĨŽƌ�ůŽŶŐĞƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ďĞŝŶŐ�
ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ďŽƚƚŽŵ�ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ͘

&ƌŽŵ�ŵŝĚͲDĂǇ�ƚŽ�ŵŝĚͲKĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�ϮϬϭϳ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĂŵ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ĚĂƚĂ͗

tĞĂƚŚĞƌ�ĚĂƚĂ�ʹ �ŝƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ǁŝŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ
Θ�ƐƉĞĞĚ͕�ƌĂŝŶĨĂůů͕�ŚƵŵŝĚŝƚǇ͘

tĂƚĞƌ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�;ŽŶĐĞ�ƉĞƌ�ŵŝŶƵƚĞͿ�ĞǀĞƌǇ�
ŵĞƚĞƌ ;Εϯ͘ϯ�ĨĞĞƚͿ�ĨƌŽŵ�ůĂŬĞ�ďŽƚƚŽŵ�ƚŽ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ƵƐŝŶŐ�ƚǁŽ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďƵŽǇƐ

tĂƚĞƌ�ĐŽůƵŵŶ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ
dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�Θ��ŝƐƐŽůǀĞĚ�KǆǇŐĞŶ������������������������������
�ŚůŽƌŽƉŚǇůůͲĂ�;ĂůŐĂĞ�ůĞǀĞůͿ�ƚŽƉ�ϱ�ŵ
�ŽŽƉůĂŶŬƚŽŶ�Θ WŚǇƚŽƉůĂŶŬƚŽŶ�
WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ͕�EŝƚƌŽŐĞŶ͕�/ƌŽŶ�Θ�^ƵůĨƵƌ
ƐĂŵƉůĞƐ�ϱ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉƚŚƐ

dŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ĂŶĂůǇǌĞĚ͘��

��ĨĞǁ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƌĞ͗

dŚĞ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ǁŝŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�Žƌ�EŽƌƚŚ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ĂǆŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘
dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϲ�ǁĂƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ďĞůŽǁ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ͘
dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĂŝŶĨĂůů�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϳ�ǁĂƐ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŚŝŐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ΕϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘



/Ŷ�ϮϬϭϲ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ƐƚƌĂƚŝĨŝĞĚ�;ƚŚĞƌŵŽĐůŝŶĞ�ƉƌĞƐĞŶƚͿ�ŝŶ�DĂǇ͕�ĚĞƐƚƌĂƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ�ƐƚŽƌŵ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƚƌĂƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�:ƵŶĞ�ϮϬƚŚ ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐƚƌĂƚŝĨŝĞĚ�ƵŶƚŝů��ƵŐƵƐƚ�ϮϭƐƚ�;ƚǁŽ�ŵŽŶƚŚƐͿ
EŽƌŵĂůůǇ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ǁĂƚĞƌ�ĐŽůƵŵŶ�ŵŝǆŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĞǀĞƌǇ�ĨĞǁ
tĞĞŬƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�;ŝ͘Ğ͘WŽůǇŵŝĐƚŝĐ�>ĂŬĞͿ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĂůƚŝǀĞůǇ�ƐŚĂůůŽǁ�;ϵŵͬϯϬĨƚ͘Ϳ
dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮͲŵŽŶƚŚ�ƐƚƌĂƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ�ďĞůŽǁ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚƌĞŶĚƐ�ŽĨ�ƐŽůƵďůĞ�ƌĞĂĐƚŝǀĞ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�;^ZWͿ�

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚǁŽͲŵŽŶƚŚ�ƚŝŵĞ�;ŵŝĚͲ:ƵŶ�ƚŽ�ŵŝĚͲ�ƵŐͿ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ� ůĂŬĞ�ǁĂƐ�ƐƚƌĂƚŝĨŝĞĚ͕�^ZW�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ďŽƚƚŽŵ�ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶŽǆŝĐ�;ŶŽ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŽǆǇŐĞŶͿ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ďƵŝůƚ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�Ăƚ�ϴ͘ϱ�ŵ�ĚƵƌŝŶŐ�
:ƵůǇ͘��

dŚĞŶ�ŝŶ�ůĂƚĞ�:ƵůǇͬĞĂƌůǇ��ƵŐƵƐƚ�ƚŚĞ�^ZW�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�ǌĞƌŽ�Ăƚ�ϴ͘ϱ�ŵ͘��EŽƌŵĂůůǇ͕�ƚŚĞ�^ZW�ůĞǀĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďŽƚƚŽŵ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ƵŶƚŝů�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚ�Žƌ�ĐŽůĚ�ƌĂŝŶ�ĐĂƵƐĞĚ�
Ă�ǀĞƌƚŝĐĂů�ǁĂƚĞƌ�ĐŽůƵŵŶ�ŵŝǆŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ͘

dŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƚĞĂŵ͛Ɛ� ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ� ĂƐ� ƚŽ� ŚŽǁ� ƚŚĞ� ^ZW� Ăƚ� ϴ͘ϱ�ŵ�ǁĂƐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ŝŶ� >ĂƚĞ�
:ƵůǇͬĞĂƌůǇ��ƵŐƵƐƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ǁŝŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�ĐĂƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵŽĐůŝŶĞ�ƚŽ�ƌŽĐŬ�
;ƵŶĚĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ƐĞŝĐŚĞƐͿ�ĂůŽŶŐ�Ă�EŽƌƚŚͬ^ŽƵƚŚ�ĂǆŝƐ͘�

�ĂƐŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ǁĂǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƚƵƌďĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ŵŝǆŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�
ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƚŚĞƌŵŽĐůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ͘���dŚĞ�ǁĂǀĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŐƌĂƉŚ�ĂƐ�ĨůƵĐƚƵĂƚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�Ăƚ�ϲŵ�ĂŶĚ�ϳ�ŵ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϴ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͘

KŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϭƐƚ͕�ϮϬϭϲ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�в͛Ɛ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĐŚ�ŽĨ�ĐŽůĚ�ƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ǁŝŶĚƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǀĞƌƚŝĐĂů�



ǁĂƚĞƌ� ĐŽůƵŵŶ�ŵŝǆŝŶŐ� ĞǀĞŶƚ͘� � �Ǉ� �ƵŐƵƐƚ� ϮϭƐƚ ƚŚĞ� ^ZW� Ăƚ� ϴ͘ϱ�ŵ� ŚĂĚ� ďƵŝůƚ� ƵƉ� ƚŽ� ŝƚƐ� ƉĞĂŬ� ŚŝŐŚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƐƵŵŵĞƌ͘����ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĞ�^ZW�ϴ͘ϱ�ŵ�ǁĂƐ�ĂůŵŽƐƚ�ǌĞƌŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ŝƚ�ŚĂĚ�ĐŽŵƉůĞǆůǇ�ŵŝǆĞĚ�ǀĞƌƚŝĐĂůůǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽůƵŵŶ͘��dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ŵŝǆŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ͘

ϮϬϭϳ�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ƐĞŝĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝǆŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͗

/Ŷ�ϮϬϭϴ��ŽƌŶĞůů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�,ŽŶĞŽǇĞ�>ĂŬĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�͞��ͲYh�>Ͳ
tϮ͟�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�ϮϬϭϳ͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĂƚĂ�ǁŝůů�
ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ŵŽĚĞů͘��dŚĞŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůĞŐĂĐǇ�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ŵŽĚĞůĞĚ�ƚŽ�ŐĂƵŐĞ�ŚŽǁ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽƌ�,ŽŶĞŽǇĞ�>ĂŬĞ͘�

dŚĞ� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ϯͲǇĞĂƌ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ƉƌŽũĞĐƚ� ŝƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ŝĨ� ƚŚĞ� ůĞŐĂĐǇ� ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ďŽƚƚŽŵ�
ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ� ƉůĂǇ� Ă� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ĨƵĞůŝŶŐ� ƚŚĞ� ůĂŬĞ͛Ɛ� ďůƵĞͲŐƌĞĞŶ� ĂůŐĂĞ� ďůŽŽŵƐ� ŝŶ� ůĂƚĞ� ƐƵŵŵĞƌ͘��
WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ůĞŐĂĐǇ� ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂŬĞ� ďŽƚƚŽŵ� ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ� ĚŽ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͛Ɛ�ďůƵĞͲŐƌĞĞŶ�ĂůŐĂĞ�ďůŽŽŵƐ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ŝŶƉƵƚƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ͕�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ůĞŐĂĐǇ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ϮϬϭϲ�;Ă�
ĚƌǇ�ǇĞĂƌͿ�ĨŽƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϲϴй�ƚŽ�ϭϬϬй͕�ĂŶĚ�ϮϬϭϳ�;Ă�ǁĞƚ�ǇĞĂƌͿ�ϰϭй�ƚŽ�ϳϴй͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ůĂŬĞ�ƉŚǇƚŽƉůĂŶŬƚŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ� :ƵůǇͲ^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘� �^ƉĞĐŝĨŝĐ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
,>td&�ŝŶ�ϮϬϭϴ͘����������������������������������������������������������������������������


