
tŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ůŝƐƚƐ�ǁĞƌĞ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶ�ŵŽĚƵůĞƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƵŶĚĞĞ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�Ă�
ZĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�>ŝƐƚƐ�;ZΘZ>ƐͿ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƵŶĚĞĞ͕�ϮϬϭϯͿ͘�^ŝǆ�ǇĞĂƌƐ�ŽŶ͕�
ŶŽ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ZΘZ>Ɛ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�;^E,^Ϳ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�
ZΘZ>Ɛ͘

dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ĂŶĚ�
ǁŚĞŶ�ƉƌĞͲƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵƌƐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�>ŝƐƚƐ�;ZΘZ>ƐͿ�ŝŶ�Ă�
ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƚƵƌĞ�
ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

�ĞƐŝŐŶͬDĞƚŚŽĚƐ

�ŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴͲϭϵ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�Ă�
ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůŝĐŬƐ�ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌĞͲƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵƌƐŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�^ĞŵĞƐƚĞƌ�ϭ͕�
�ĐĂĚĞŵŝĐ�zĞĂƌ�ϮϬϭϴͲϭϵ͘�dŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ƚǁŽ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĞŶƚƌĞ�ƐƚĂĨĨ�Ͳ �ĂǁŶ��ĚĂŵƐ�ĂŶĚ�
dŚĞƌĞƐĂ�^ĂŶĚĞŵĂŶ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�
ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dĂůŝƐ�ĚĂƐŚďŽĂƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĐůŝĐŬƐ�ƉĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŽǀĞƌ�ϭϲ�ǁĞĞŬƐ͘

tŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐĂŵƉůĞĚ͍
ї ϭϮ�ŵŽĚƵůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĂŵƉůĞĚ
ї zĞĂƌƐ�ϭ͕�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ
їDĂƉƉĞĚ�ŽǀĞƌ�ϭϲ�ǁĞĞŬƐ

tŚĂƚǁĂƐ�ĂŶĂůǇƐĞĚ͍
ї �ǀĞƌĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůŝĐŬƐ
ї dǇƉĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ
ї ZĞƐŽƵƌĐĞ�ůĂďĞůƐ�;Ğ͘Ő͘�ĞƐƐĞŶƚŝĂů͕�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ
ї dƌĞŶĚƐ�ŽŶ�ƵƐĂŐĞ

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ϭϮ�DŽĚƵůĞƐ�;ĂĐƌŽƐƐ�ϯ�ĐŽŚŽƌƚƐͿ

ZĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�>ŝƐƚƐ�;ZΘZ>ƐͿ�Ͳ tŚĂƚ�ĂŶĚ�tŚĞŶ�ĂƌĞ�EƵƌƐŝŶŐ�^ƚƵĚĞŶƚƐ��ĐĐĞƐƐŝŶŐ͍
'ĞƌƌǇ�ZŽĂƌƚǇ͕�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ͕�ϭϭ��ŝƌůŝĞ�WůĂĐĞ͕��ƵŶĚĞĞ͕���ϭ�ϰ,:

1XPEHU RI�
5HVRXUFHV SHU�
5	5/

$YHUDJH�1XPEHU�
RI�FOLFNV����
ZHHNV

dŚĞ�ĐŚĂƌƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�zĞĂƌ�Ϯ�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϯ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůŝĐŬƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ǇĞĂƌ͘

ZĞƐŽƵƌĐĞ�dǇƉĞƐ�;ϲϲϰ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐͿ

ZĞƐŽƵƌĐĞ�
ƚǇƉĞ

zƌϭ�
EƵŵďĞƌ

ŽĨ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ

zƌϮ
EƵŵďĞƌ�

ŽĨ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ

zƌϯ
EƵŵďĞƌ�

ŽĨ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ

dŽƚĂůƐ

�ƌƚŝĐůĞ ϱϮ ϯϲ ϲϯ ϭϱϭ

�ƵĚŝŽͲǀŝƐƵĂů Ϭ ϭϱ ϲ Ϯϭ

�ŽŽŬ ϰϱ ϵϲ ϲϱ ϮϬϲ

�ŚĂƉƚĞƌ Ϯ Ϯ Ϭ ϰ

�ŽĐƵŵĞŶƚ ϭϬ ϯϳ ϯϱ ϴϮ

>ĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ Ϭ ϭ Ϭ ϭ

:ŽƵƌŶĂů ϯ ϵ ϭϱ Ϯϳ

tĞďƉĂŐĞ� ϭϭ ϱϳ ϰϲ ϭϭϰ

tĞďƐŝƚĞ ϵ Ϯϲ Ϯϯ ϱϴ

dŽƚĂůƐ ϭϯϮ Ϯϳϵ Ϯϱϯ ϲϲϰ

�

�

��

��

��

��

$UWLFOH $XGLR�YLVXDO %RRN &KDSWHU 'RFXPHQW -RXUQDO :HESDJH :HEVLWH /HJLVODWLRQ

$YHUDJH�QXPEHU�RI�FOLFNV

�ǀĞƌĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůŝĐŬƐ�ƉĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ďǇ�͚ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚǇƉĞ͛�
ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ŵŽĚƵůĞƐ͘�

�ŽůŽƵƌ�ĐŽĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌĞͲƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ǇĞĂƌ

<HDU�� <HDU�� <HDU��

dŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ďŽŽŬƐ͕�ĂƌƚŝĐůĞƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ǁĞďƉĂŐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵƐĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͘

ZĞƐŽƵƌĐĞ�ůĂďĞů�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŚĂƐ�ƵƐĞĚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƚŝĐƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǁŚĂƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƉƌĞͲ
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵƌƐŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ZΘZ>Ɛ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲ
ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EƵƌƐŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ZΘZ>Ɛ͘

dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůŝĐŬƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ǁĞƌĞ�ƉůŽƚƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŵŽĚƵůĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŵŽĚƵůĞƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ǁĞƌĞ�ĐůŝĐŬ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ʹ ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůŝĐŬƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ϮϬ͘

dŚĞ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ŽĨ�ĐůŝĐŬƐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŵŽĚƵůĞ�ʹ ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�
ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůŝĐŬƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�Ă�ƐƵŵŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘

WŝƐĐŝŽŶĞƌŝ�Θ�,ůĂǀĂĐ�;ϮϬϭϮͿ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ZΘZ>Ɛ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ�ĨŽƌ�
ƐŽŵĞ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐŽŵĞ�ĂĚũƵƐƚŝŶŐ�ƚŽ�ĂůŝŐŶ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ăƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘

dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZΘZ>Ɛ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ZΘZ>Ɛ�ƚŽ�ƐŚĂƉĞ�Ă�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽŶ�͚ǁŚǇ͛�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dĂůŝƐ�ĚĂƐŚďŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZΘZ>Ɛ͘

dŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ŶŽƌŵĂůŝǌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƚƌƵĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�͚ůĂďĞůƐ͛͘
ZĞƐƵůƚƐ͗���ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚƌĞĞ�ƚŝŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�Ă�
ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ůĂďĞůůĞĚ�͚�ƐƐĞŶƚŝĂů͛�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ůĂďĞůůĞĚ�
͚ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͕͛ �ƚĞŶ�ƚŝŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ůĂďĞůůĞĚ�
͚ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ͙͛

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͙�EĞǆƚ�^ƚĞƉƐ͙

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ͗
WŝƐĐŝŽŶĞƌŝ͕�D͘�Θ�,ůĂǀĂĐ͕�:͘�;ϮϬϭϮͿ͘�dŚĞ�ŵŝŶŝŵĂůŝƐƚ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŵŽĚĞů͗�ZĞƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ůŝƐƚƐ�ŝŶ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƐƵďũĞĐƚƐ͘�;ŽŶůŝŶĞͿ�
�ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϳϳͬϭϰϳϰϬϮϮϮϭϮϰϱϵϬϯϱ ;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�Ϯϱ�DĂǇ�ϮϬϮϬͿ͘
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƵŶĚĞĞ�;ϮϬϭϯͬϭϰͿ͘�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ZĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�>ŝƐƚƐ͘�;KŶůŝŶĞͿ��ǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚƵŶĚĞĞ͘ĂĐ͘ƵŬͬŵĞĚŝĂͬĚƵŶĚĞĞǁĞďƐŝƚĞͬƋƵĂůŝƚǇĨƌĂŵĞǁŽƌŬͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬZĞĂĚŝŶŐйϮϬ>ŝƐƚйϮϬWŽůŝĐǇ͘ƉĚĨ ;�ĐĐĞƐƐĞĚ͗�Ϯϱ�
ŵĂǇ�ϮϬϮϬͿ͘

ї dŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ
ї dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚŽ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ZΘZ>Ɛ

Žƌ�ĂŶǇ�͚ŽƚŚĞƌ͛�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĞ
ї dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĞ�ZΘZ>Ɛ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŵŽĚƵůĞ�


