
WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�hƉĚĂƚĞ 

/Ɛ�WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ�ƐĂĨĞ͍ 

hŶĚĞƌ�ŶŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ�ŝƐ�ƐĂĨĞ͘� 

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŇŽŽĚ�ŽĨ�
ƌĞĐŽƌĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͕�ƚŚĞ�
ĚĂŵ�ƐƉŝůůǁĂǇ�;ǁĂůůͿ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŽ�ĚĂŵ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘� 

tŚĂƚ�ŝƐ�^ƵŶǁĂƚĞƌ�ĚŽŝŶŐ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞƚ�ƐĞĂƐŽŶ͍ 

· ZĞůĞĂƐŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂŵ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĞĚ�ƚŽ�ϰϮ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĂŵ͛Ɛ�ĨƵůů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�� 

· WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ��Ăŵ͛Ɛ�
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ�;��WͿ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
�ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘ 

· tŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�>ŽĐĂů��ŝƐĂƐƚĞƌ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƌŽƵƉ�;>�D'Ϳ�ǁŚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ůŽĐĂů�
ŇŽŽĚ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘ 

^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�hƉĚĂƚĞ͕�^ƵŶǁĂƚĞƌ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ͗ 

· �ŽŶǀĞŶĞĚ�Ă��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�'ƌŽƵƉ�;�Z'Ϳ�ƚŽ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƚǁŽ-ǁĂǇ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ƵŶǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�� 

· �ĐƟǀĂƚĞĚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĂŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƐŝƌĞŶ͘ 

tŚŽ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��Z'͍ 

�ŚĂŝƌĞĚ�ďǇ�DĂũŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�ZŝĐŚĂƌĚ�tŝůƐŽŶ�;ZĞƚĚͿ͕�ƚŚĞ�
�Z'�ŚĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕��ŽƵŶĐŝůƐ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ŐƌŽƵƉƐ͘� 

 

��ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ǁĞď�ƉĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞ��Z'͛Ɛ�dĞƌŵƐ�ŽĨ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐƵŵŵĂƌŝĞƐ—ƐƵŶǁĂƚĞƌ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬƉƌŽũĞĐƚƐͬ
ƉĂƌĂĚŝƐĞ-ĚĂŵ-ĞƐƐĞŶƟĂů-ǁŽƌŬƐͬĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ-
ŐƌŽƵƉͬ 

tŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂƉƉĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ǁĞĂƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ǁŽƌŬ�ŝƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ͍ 

/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƵŶĚĞƌ�ŶŽƌŵĂů�ĂŶĚ�
ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ�ŝƐ�ƐĂĨĞ͘��/Ĩ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ϮϬϭϯ�
ŽĐĐƵƌƐ͕�^ƵŶǁĂƚĞƌ�ǁŝůů͗ 

· dƌŝŐŐĞƌ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ�ĨŽƌ�WĂƌĂĚŝƐĞ�
�Ăŵ�ƚŚĂƚ�ƐĞƚƐ�ŝŶ�ŵŽƟŽŶ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
ĂůĞƌƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�>ŽĐĂů��ŝƐĂƐƚĞƌ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƌŽƵƉ�;>�D'Ϳ͘ 

· �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝĂ�ƚĞǆƚ�
ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�
^ƵŶǁĂƚĞƌ��ƉƉ͕�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�
;&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�dǁŝƩĞƌͿ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽĐĂů�ŵĞĚŝĂ�
ďƌŽĂĚĐĂƐƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂůĞƌƚƐ͘�� 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�
ĚŝĚ�^ƵŶǁĂƚĞƌ�ŬŶŽǁ͍ 

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ăŵ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͕�
ǁĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ƉƌŽďůĞŵ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂŵ�ǁĂůů͘��KŶĐĞ�
ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ǁĂƐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ǁĞ�ĂĐƚĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�
ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�
WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉŝůůǁĂǇ�ďǇ�ϱŵ͘ 

 

<ĞĞƉŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ͗ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ůŝǀĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ�WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ͕�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�^D^�ƵƉĚĂƚĞƐ�Ăƚ��
ƐƵŶǁĂƚĞƌ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 
�ŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�^ƵŶǁĂƚĞƌ��ƉƉ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉƵƐŚ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚĂŵ�ŝƐ�ƐƉŝůůŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĚĂŵ�ůĞǀĞůƐ͘ 
&ŽůůŽǁ�^ƵŶǁĂƚĞƌ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�dǁŝƩĞƌ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚ�ƐƵŶǁĂƚĞƌ͘ĐŽŵ͘ĂƵ�ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ͘� 
sŝƐŝƚ�ďŽŵ͘ŐŽǀ͘ĂƵͬƋůĚͬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŽƵŶĐŝů�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƵƉĚĂƚĞƐ͘ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 



&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ͗ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ͗� 
ϯϭϮϬ�ϬϮϳϬ�Žƌ�ǀŝĂ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇΛƐƵŶǁĂƚĞƌ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 

�ƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁĂƚĞƌ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ͗�� 
ϭϯ�ϭϱ�ϴϵ�Žƌ�ǀŝĂ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐƵƉƉŽƌƚΛƐƵŶǁĂƚĞƌ͘ĐŽŵ͘ĂƵ� 

tŚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĂŵ�ůĞǀĞů�ďĞŝŶŐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ϰϮ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ͍ 

dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉŝůůǁĂǇ�ďǇ�ϱŵ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�
ƌŝƐŬ�ŵĞĂŶƐ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ĚƌǇ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁŽƌŬƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚŝƐƌƵƉƚĞĚ�ďǇ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƐƉŝůůƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ͘� 

dŚĞ�ϰϮ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ůĞǀĞů�ĂĐŚŝĞǀĞƐ�ƚŚŝƐ�ŽŶůǇ�ƵƐŝŶŐ�^ƵŶǁĂƚĞƌ͛Ɛ�
ĂůůŽĐĂƟŽŶ—ŶŽƚ�ǁĂƚĞƌ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ďĞŶĞĮƚ�ĂƐ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǁĂƌŶŝŶŐ�
ƟŵĞ͘� 

/Ɛ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ďĞŝŶŐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ǁĂƐƚĞ͍ 

dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ϰϮ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ͕�ϭϬϱ͕ϬϬϬ�D>�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�
ĨƌŽŵ�WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ǁĞĞŬƐ͘��ƌŽƵŶĚ�Ϯϲ͕ϬϬϬ�D>�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�EĞĚ��ŚƵƌĐŚǁĂƌĚ�tĞŝƌ�ĂŶĚ��ĞŶ��ŶĚĞƌƐŽŶ��ĂƌƌĂŐĞ͘�
^ƵŶǁĂƚĞƌ͛Ɛ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ—ĂƌŽƵŶĚ�ϴϬ͕ϬϬϬ�D>—ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘��ŵŽŶŐƐƚ�
ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƵƐĞƐ͕�'ƌĞŐŽƌǇ�tĞŝƌ�ǁĂƐ�ĮůůĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�
ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ��ŚŝůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�tŽŽĚŐĂƚĞ͘�� 

tŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚ͍ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƐŝƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉŝůůǁĂǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵͬϮϬ�ǁĞƚ�
ƐĞĂƐŽŶ͘�� 

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ-
ƚĞƌŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ǁŽƌŬƐ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚĂŵ͛Ɛ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�� 

�ƵŝůĚŝŶŐ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĂŶ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�
ŐƵŝĚĞ�^ƵŶǁĂƚĞƌ�ŽŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƌĞǀŝƐĞĚ�
ƐƉŝůůǁĂǇ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĨƵůů�ƐƵƉƉůǇ�ůĞǀĞů�ĨŽƌ�WĂƌĂĚŝƐĞ��Ăŵ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ϱŵ�ůŽǁĞƌŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘�� 

 

,Žǁ�ĚŽ�/�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�^ƵŶǁĂƚĞƌ��ƉƉ͍ 

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĚĂŵ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂůĞƌƚƐ�Ăƚ�
ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƟƉƐ͕�ƚŚĞ�^ƵŶǁĂƚĞƌ��ƉƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨĞĐƚ�ƚŽŽů�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂďŽƵƚ�^ƵŶǁĂƚĞƌ�
ĚĂŵ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ�
ĂŶĚ�ŇŽŽĚ͘� 

zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ��ƉƉ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�
'ŽŽŐůĞ�WůĂǇ�ĂŶĚ��ƉƉůĞΖƐ��ƉƉ�^ƚŽƌĞ͘ 

 

 

 

 


