
&ƌŽŵ͗�tŝŶŐĨŝĞůĚ͕�:ĞĨĨ
^ĞŶƚ͗�dƵĞƐĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϭϯ͕�ϮϬϮϬ�Ϯ͗ϱϭ�WD
dŽ͗�ΖŵĞďĞƚŚΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵΖ
^ƵďũĞĐƚ͗�Z�͗�WŽƌƚ�WƵďůŝĐ��ŽŵŵĞŶƚƐ

'ŽŽĚ�ĂĨƚĞƌŶŽŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƚŝĞŶĐĞ͕�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ĚŝŐ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ďŝƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƐƚƵĚǇ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ŵǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ŵĞ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘

�ĞƐƚ�ƌĞŐĂƌĚƐ͕

:ĞĨĨ

tŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŵĂŬĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚĞ�>ĞŚŝŐŚ�,Z��ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ͍

dŚĞ�,Z��ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞŚŝŐŚ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�^ƚŽĐŬƚŽŶ�
dĞƌŵŝŶĂů�WƌŽũĞĐƚ�&ŝŶĂů��/Z�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϭ͘�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ &ŝŶĂů�
�/Z͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϭ͘�

tŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚĞ��ŽƚƚŽŶƐĞĞĚ�ĂŶĚ�>ĞŚŝŐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƌĞǀŝĞǁ͍

dŚĞ��s�'��ƵůŬ�tŚŽůĞ��ŽƚƚŽŶƐĞĞĚ�dƌĂŶƐůŽĂĚ�&ĂĐŝůŝƚǇ�&ŝŶĂů�/^ͬDE��ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�
ůĂƚĞ ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�>ĞŚŝŐŚ�^ŽƵƚŚǁĞƐƚ�^ƚŽĐŬƚŽŶ�dĞƌŵŝŶĂů�WƌŽũĞĐƚ�&ŝŶĂů��/Z�ŝƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�
ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϭ͘

tŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ŝĚůŝŶŐ�ƚƌƵĐŬƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�WŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƐĞŚŽůĚĞƌƐ͍�

dŚĞ�WŽƌƚ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�WŽƌƚͲǁŝĚĞ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽŶŐĞƐƚŝŽŶ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
WŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŚĂƐ�ƉƵƌƐƵĞĚ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽŵƉůĞǆ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ƌŽƐƐƚŽǁŶ�&ƌĞĞǁĂǇ�ƌĂŵƉƐ͘�dŚĞ�
WŽƌƚ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞ�EĂǀǇ��ƌŝǀĞ��ƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ�ŽĨ�EĂǀǇ��ƌŝǀĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƚƌĂĨĨŝĐ�ĨůŽǁ͕�ĂǀŽŝĚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝĚůĞ�ƚŝŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ�^ZͲϰ�
�ƌŽƐƐƚŽǁŶ�&ƌĞĞǁĂǇ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ͛Ɛ�tĞƐƚ��ŽŵƉůĞǆ͘��ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŐƌĂĚĞ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƐŝŐŶĂůŝǌĞĚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ĨůŽǁ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽŵƉůĞǆ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉůĂŶŶĞĚ͘�dŚĞ�WŽƌƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�tĞƐƚ tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�^ƚƌĞĞƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ĨůŽǁ͕�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�
ƐŝŐŶĂŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŝƚƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƚƌƵĐŬƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�
ĨŽƌ�ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ŝĚůŝŶŐ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�WŽƌƚͲůĞĚ���Y��ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�
ĂŶĚ�tĞƐƚ��ŽŵƉůĞǆĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĞƌ��ŝƚǇ�ŽĨ�^ƚŽĐŬƚŽŶ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘�dŚĞ�WŽƌƚ�
ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĂŶ�:ŽĂƋƵŝŶ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƚƌĂĨĨŝĐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ŵŝůĞƐ�ƚƌĂǀĞůĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƌŽůĞ�ĂƐ���Y��ůĞĂĚ�ĂŐĞŶĐǇ͘�ZĞĐĞŶƚ�
��Y��ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ŝĚůŝŶŐ�ŽĨ�ƚƌƵĐŬƐ�ŽŶ�
ƚĞƌŵŝŶĂů�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐůĞĂŶ�ƚƌƵĐŬƐ͘�dŚĞƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚƌƵĐŬ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚƌƵĐŬ�ƋƵĞƵŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƐƉŝůůŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�
ĂƌĞĂ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘�



&ƌŽŵ͗tŝŶŐĨŝĞůĚ͕�:ĞĨĨ�
^ĞŶƚ͗ &ƌŝĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϬ�ϭϭ͗Ϭϴ��D
dŽ͗ ΖŵĞďĞƚŚΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵΖ�фŵĞďĞƚŚΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵх
^ƵďũĞĐƚ͗ Z�͗�WŽƌƚ�WƵďůŝĐ��ŽŵŵĞŶƚƐ

*RRG�PRUQLQJ�0V��(OL]DEHWK�

,�ZDQWHG�WR�FKHFN�LQ�ZLWK�\RX�DQG�OHW�\RX�NQRZ�WKDW�ZH�UHFHLYHG�\RXU�FRPPHQWV�DQG�,�
DP�LQ�WKH�SURFHVV�RI�JDWKHULQJ�UHVSRQVHV�DQG�ZLOO�UHYHUW�DV�VRRQ�DV�,�FDQ�EXW�DQWLFLSDWH�
HDUOLHU�QH[W�ZHHN� 8QIRUWXQDWHO\�,�ZDV�RXW�RI�WRZQ�HDUOLHU�WKLV�ZHHN�EXW�ZDQW�WR�DVVXUH�
\RX�WKDW�ZH�DUH�ZRUNLQJ�RQ�WKHP�

%HVW�UHJDUGV�

-HII

:ĞĨĨƌĞǇ��͘�tŝŶŐĨŝĞůĚ
�ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�Θ�WƵďůŝĐ��ĨĨĂŝƌƐ

&ƌŽŵ͗DĂƌǇ��ůŝǌĂďĞƚŚ�фŵĞďĞƚŚΛŽƵƚůŽŽŬ͘ĐŽŵх�
^ĞŶƚ͗DŽŶĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϭ͕�ϮϬϮϬ�ϯ͗Ϯϳ�WD
dŽ͗ ZŽĚƌŝŐƵĞǌ͕�DĞůĂŶŝĞ�фŵƌŽĚƌŝŐƵĞǌΛƐƚŽĐŬƚŽŶƉŽƌƚ͘ĐŽŵх
^ƵďũĞĐƚ͗ WŽƌƚ�WƵďůŝĐ��ŽŵŵĞŶƚƐ

�yd�ZE�>�D�^^�'�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚƌǇŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘ �Ɛ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽĨ�
ƵƚŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘ tŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŵĂŬĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚĞ�>ĞŚŝŐŚ�,Z��ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĞǇ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ͕�ǁŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚĞ��ŽƚƚŽŶƐĞĞĚ�ĂŶĚ�>ĞŚŝŐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�
ƌĞǀŝĞǁ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǁŝůů�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ŝĚůŝŶŐ�ƚƌƵĐŬƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�WŽƌƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƐĞŚŽůĚĞƌƐ͍

DĂƌǇ��ůŝǌĂďĞƚŚ�D͘^͕͘�Z͘�͘,͘^͘


