
dŚĞ��ĂƩůĞ�ŽĨ��ůĂŵĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐƵůŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌ�DŽǀĞŵĞŶƚ͕�Ă�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĂďƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ͕�Đŝǀŝů�ƵŶƌĞƐƚ͕�ƉƌŽƚĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ďĂĐŬĐŽƵŶƚƌǇ͘�&ŽůůŽǁ�
ƚŚĞ�ŵĂƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂŐĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĞǆŚŝďŝƚ�ƉĂŶĞůƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘ 

'ŽǀĞƌŶŽƌ� dƌǇŽŶ͛Ɛ� ŵŝůŝƟĂ͕�
ŵŽƐƚůǇ� ĨƌŽŵ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ĐŽƵŶƟĞƐ�
ůŝŬĞ� �ƌĂǀĞŶ͕� �ĞĂƵĨŽƌƚ͕� ĂŶĚ�
EĞǁ� ,ĂŶŽǀĞƌ͕� ǁŝƚŚ� Ă� ůĂƌŐĞ�
ŐƌŽƵƉ� ĨƌŽŵ� KƌĂŶŐĞ͘� dŚĞƐĞ�
ŵŝůŝƟĂƐ� ǁĞƌĞ� ůĞĚ� ďǇ� ŽĸĐĞƌƐ�
ůŝŬĞ�&ƌĂŶĐŝƐ�EĂƐŚ�ĂŶĚ�ZŝĐŚĂƌĚ�
�ĂƐǁĞůů͕� ǁŚŽ� ǁŽƵůĚ� ůĂƚĞƌ� ŐŽ�
ŽŶ�ƚŽ�ĮŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�
tĂƌ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ͘� dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ďǇ� Ă� ĐƌŽǁĚ�ŽĨ�
ĂďŽƵƚ� � Ϯ͕ϬϬϬ� ZĞŐƵůĂƚŽƌƐ͕�
ŵŽƐƚůǇ�ĨƌŽŵ�KƌĂŶŐĞ��ŽƵŶƚǇ͘�EŽ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ŬĞƉƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ZĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĨŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞ͘� 

'ƌŽƵƉƐ� ŽĨ� ĨĂƌŵĞƌƐ͕� ŵŽƐƚůǇ� ĨƌŽŵ� �ŶƐŽŶ͕� ZŽǁĂŶ͕� ĂŶĚ�
KƌĂŶŐĞ� ĐŽƵŶƟĞƐ͕�ǁŚŽ� ĨŽƌŵĞĚ� ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ϭϳϲϬƐ�
ƚŽ�ƉƌŽƚĞƐƚ�ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ůŽĐĂů�ŽĸĐŝĂůƐ͘�/Ŷ�ϭϳϲϴ�ƚŚĞƐĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ� ŐĂǀĞ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ƚŚĞ� ŶĂŵĞ� ͞ZĞŐƵůĂƚŽƌƐ͕͟� Ă�
ŶĂŵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ� ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ� ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�
ƉŽƉƵůĂƌ� ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌƵƉƟŽŶ� ŽĨ� ƉŽǁĞƌĨƵů�
ůĞĂĚĞƌƐ͘� dŚĞ� ZĞŐƵůĂƚŽƌƐ� ŚĞůĚ� ŵĞĞƟŶŐƐ͕� ǁƌŽƚĞ� ƉĞƟƟŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ĞůĞĐƟŽŶƐ͘ 

sŝƐŝƚŽƌƐ� ƚŽ� �ůĂŵĂŶĐĞ� �ĂƩůĞŐƌŽƵŶĚ� ŵĂǇ� ǀŝĞǁ� ƚŚĞ� ĮĞůĚ� ŽĨ�
ďĂƩůĞ͕�ŵĂƌŬĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƌĂŶŝƚĞ�ŵŽŶƵŵĞŶƚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ϭϴϴϬ͘��Ŷ�
ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ� Įůŵ� ĚƌĂŵĂƟǌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ZĞŐƵůĂƚŽƌ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝƐŝƚŽƌ��ĞŶƚĞƌ͘�sŝƐŝƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ďĂĐŬĐŽƵŶƚƌǇ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ�
ƚŚĞ��ůůĞŶ�,ŽƵƐĞ͕�Ă� ůŽŐ�ĚǁĞůůŝŶŐ�ďƵŝůƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϳϴϬ� ƚŚĂƚ� ŝƐ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ůŝǀĞĚ� ŝŶ�ďǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘� dŚĞ��ůůĞŶ�,ŽƵƐĞ�ǁĂƐ�ŚŽŵĞ� ƚŽ� :ŽŚŶ��ůůĞŶ� ĂŶĚ�
ZĂĐŚĞů� ^ƚŽƵƚ� �ůůĞŶ͕� ǁŚŽ� ůŝǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ŽĨ� ^ŶŽǁ�
�ĂŵƉ�ǁŚĞƌĞ�:ŽŚŶ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐĂƌƉĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂĐŚĞƌ�
ĂŶĚ�ZĂĐŚĞů�ĐĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂĐƟŶŐ�ĂƐ�
Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ďŽŽŬ�ŽĨ�ŚĞƌďĂů�ƌĞŵĞĚŝĞƐ͘ 

�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚĞŶ� ǇĞĂƌƐ� ũƵƐƚ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ZĞǀŽůƵƟŽŶ͕�
ŵĂŶǇ� ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ďĂĐŬĐŽƵŶƚƌǇ� ŽĨ�EŽƌƚŚ� �ĂƌŽůŝŶĂ�ǁĞƌĞ�
ƵƉƐĞƚ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ŽĸĐŝĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂďƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ͘�'ƌŝĞǀͲ
ĂŶĐĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ� ƚĂǆĞƐ͕� ĚŝƐŚŽŶĞƐƚ� ƐŚĞƌŝīƐ͕� ĂŶĚ�
ŝůůĞŐĂů�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĨĞĞƐ͘���ƐĐĂƌĐŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŵŽŶĞǇ�ĐŽŶͲ
ƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƐƚƌĂŝŶ� ĂŶĚ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ƌĞƐĞŶƚŵĞŶƚ͘�
�� ĐŽƵƌƚ� ƐǇƐƚĞŵ� ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĐŽƌƌƵƉƚ� ŽĸĐŝĂůƐ�
ůĞĚ�ĐŽůŽŶŝƐƚƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ũƵƐƟĐĞ�ĂƐ�ƵŶĂƩĂŝŶĂďůĞ͘� 



 
&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐƉŽƚ͕�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ŵŝůŝƟĂ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�
tŝůůŝĂŵ�dƌǇŽŶ�ĞŶŐĂŐĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ZĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ŝŶ�ŽƉĞŶ�ďĂƩůĞ͘�dŚĞ�ĞŶƐƵŝŶŐ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ϯ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ͕�ϴ�
ĐĂŶŶŽŶƐ͕�ůĂƐƚĞĚ�ŶĞĂƌůǇ�Ϯ�ŚŽƵƌƐ͕�ĂŶĚ�ůĞŌ�
ƐĐŽƌĞƐ�ŬŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƵŶĚĞĚ͘ 
 
 
dĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ��ĂƩůĞ�ŽĨ��ůĂŵĂŶĐĞ͕�
ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵŶĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŶĞƐƐĞĚ�
ĐŽŶŇŝĐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ĂŵƉĂŝŐŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞǀŽůƵƟŽŶĂƌǇ�tĂƌ͘��ƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĐŽŶĮƌŵƐ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�
�ĞůĂǁĂƌĞ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ǁŚŽ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ƚŚĞ��ƌŝƟƐŚ�
�ƌŵǇ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϭϳϴϭ͘ 
 
 
>ŽĐĂů�YƵĂŬĞƌƐ�:ŽŚŶ�ĂŶĚ�ZĂĐŚĞů��ůůĞŶ�
ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŽŐ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ϭϮ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŚĞ�ŚŽŵĞ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ŶĞĂƌďǇ�^ŶŽǁ��ĂŵƉ�ƚŽ��ůĂŵĂŶĐĞ��ĂƩůĞͲ
ŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ϭϳϲϲ͕�ƚŽ�ŽīĞƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�

ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƐŵĂůů�ĨĂƌŵĞƌƐ�
ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘ 
 
 
&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŚŝůůƐŝĚĞ͕�ŶĞĂƌůǇ�Ϯ͕ϬϬϬ�ZĞŐƵůĂƚŽƌƐ�
ƐƚŽŽĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�dƌǇŽŶ͛Ɛ�
ŵŝůŝƟĂ�ĂŶĚ�ĚĂƌĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĮƌĞ͘�tŝƚŚŽƵƚ�
ŽĸĐĞƌƐ͕�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ǁĞĂƉŽŶƐ͕�Žƌ�Ă�ďĂƩůĞ�
ƉůĂŶ͕�ƚŚĞŝƌ�ŚŽƉĞƐ�ŽĨ�ǀŝĐƚŽƌǇ�ŝŶ�ƉŝƚĐŚĞĚ�
ďĂƩůĞ�ǁĞƌĞ�Ɛůŝŵ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ŚŽƉĞĚ�ƚŽ�
ŝŶƟŵŝĚĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�dƌǇŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ŶƵŵďĞƌƐ͘ 
 
 
�ƌĐŚĂĞŽůŽŐŝƐƚƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�Ă�ŵǇƐƚĞƌǇ�ŶĞĂƌ�
ƚŚŝƐ�ƐƉŽƚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚǁŽ�ĂƌƟĨĂĐƚƐ�ĨŽƵŶĚ�
ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ĞŶĚ͘�
tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͍ 
 
 
>ŽĐĂů�ůĞŐĞŶĚ�ŚŽůĚƐ�ƚŚĂƚ�ZĞŐƵůĂƚŽƌ�:ĂŵĞƐ�
WƵŐŚ�ƵƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ƌŽĐŬ�ĂƐ�Ă�ĮŐŚƟŶŐ�
ƉŽƐŝƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞ͘��Ƶƚ�ĚĞĞƉĞƌ�

ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�Ă�ŵǇƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ŵŝƐƚĂŬĞŶ�
ŝĚĞŶƟƚǇ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĂŶ�
ĂŶƐǁĞƌƐ͘
 
 
KǀĞƌ�Ă�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞ͕�ůŽĐĂů�
ĐŝƟǌĞŶƐ�ďƵŝůƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƵŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƌƚ�
ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĂƩůĞ�ŽĨ��ůĂŵĂŶĐĞ�
ǁĂƐ�ƚŚĞ�͞&ŝƌƐƚ��ĂƩůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ͟�
ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĨŽƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ůŝďĞƌƚǇ͘�
>ĞĂƌŶ�ǁŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽŵƉƚĞĚ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�ĨƵůů�
ƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͘ 
 
 
dŚŝƐ�ŵŽŶƵŵĞŶƚ͕�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϬϭ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵĞŵŽƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌ�:ĂŵĞƐ�
,ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͛Ɛ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ͘��ŵŝĚ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ�
ŝƚ�ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�'ƵŝůĨŽƌĚ��ŽƵƌƚŚŽƵƐĞ�
EĂƟŽŶĂů�DŝůŝƚĂƌǇ�WĂƌŬ�ƚŽ��ůĂŵĂŶĐĞ�
�ĂƩůĞŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ϭϵϲϮ͘��ǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�
ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚǇ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ŵŽǀĞĚ͘ 


