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· �ŽīĞĞ�ǁŝƚŚ�Ă��ŽƉ 
· �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ��ǀĞŶƚƐ 
· sĞƌŝǌŽŶ��Ğůů�WŚŽŶĞ�dŽǁĞƌ�hƉĚĂƚĞ 
· ZsE��^ƵƌǀĞǇ�ZĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�^ƵŵŵĂƌǇ 

�ŽīĞĞ�ǁŝƚŚ�Ă��ŽƉ 
:ŽŝŶ�^ĐŚŽŽů�^ƚĂī͕�WĂƌĞŶƚƐ͕��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�>ŽƐ�
�ŶŐĞůĞƐ�^ĐŚŽŽů�WŽůŝĐĞ�KĸĐĞƌƐ�ĨŽƌ�ĐŽīĞĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ͘��
EŽ�ĂŐĞŶĚĂ�Žƌ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ͕�ũƵƐƚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ǀŽŝĐĞ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�>�W��ŽĸĐĞƌƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘  

 
dƵĞƐĚĂǇ͕ �EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ�ϮϬϭϳ—�ϭϬ�D�ƚŽ�ϭϮWD 
�ŽīĞĞ��ĞĂŶ�Θ�dĞĂ�>ĞĂĨ�ϭϴϰϱ�^͘�>Ă��ŝĞŶĞŐĂ��ůǀĚ͘ 

ΎΎΎ�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ZsE��ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ĞǀĞŶƚ�ΎΎΎ 

ZsE��ŚĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ� 
ZsE�ΛƌĞǇŶĞŝƌǀŝůůĂŐĞ͘ŽƌŐ 

WůĞĂƐĞ�ĂĚĚ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ďŽŽŬ͕�ĞŵĂŝů�ĐŽŶƚĂĐƚƐ͕�
Žƌ�ƐĂĨĞ�ƐĞŶĚĞƌƐ�ůŝƐƚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĞŵĂŝůƐ�ĨƌŽŵ�
ZsE�͘� 



&ƌĞĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ��ǀĞŶƚƐ 
 
>��&ŝƌĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ���Zd�dƌĂŝŶŝŶŐ 

· DŽŶĚĂǇ͕ �EŽǀĞŵďĞƌ�ϲ�ƚŚƌƵ�DŽŶĚĂǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϭϴ͕�ϮϬϭϳ�ϲ͗ϯϬ-ϵ͗ϬϬ�WD 

· DĂƌ�sŝƐƚĂ�&ĂŵŝůǇ��ĞŶƚĞƌ 
· ϱϬϳϱ�^͘�^ůĂƵƐŽŶ��ǀĞ͘��ƵůǀĞƌ��ŝƚǇ͕ �ϵϬϮϯϬ 

sĞƌŝǌŽŶ��Ğůů�dŽǁĞƌ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 



ZsE��^ƵƌǀĞǇ�ZĞƐƵůƚƐ 
DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ŐŽ�ŽƵƚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ZsE��ƐƵƌǀĞǇ͘ �dŚĞ�ZsE���ŽĂƌĚ�ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�
ƐĞƌǀĞ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ŐĞƫŶŐ�
ĂŶ�ŝĚĞĂ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĂŶƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ��ƐƐŽĐŝĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƚĞůů�ƚŚĞ�
ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŵƵĐŚ�ƉƌŝĚĞ�ĂŶĚ�
ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ZĞǇŶŝĞƌ�sŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƉƌŽŵͲ
ŝƐŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�KǀĞƌĂůů�ϱϵ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�
ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŝƚŚ�ϰϮ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ďĞŝŶŐ�ĚƵĞƐ�ƉĂǇŝŶŐ�
ZsE��ŵĞŵďĞƌƐ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͗� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�W^�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ 
ϴϬй�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ��W^�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƟĞƌ�ŽĨ�ĚƵĞƐ�ƚŽ�ZsE�͘�&ƌŽŵ�
ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ϲϰй�ĂƌĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ϳϬй�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂǇŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉĂƚƌŽů�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�&Žƌ�ŶŽŶ-
ŵĞŵďĞƌƐ͕�ϱϮй�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŽ�
ũŽŝŶ�ZsE�͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ-ĞŶĚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĐƌŝŵĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ǁĂƐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚƌĞĂĚ�ǁŚĞŶ�ĂĚĚƌĞƐƐͲ
ŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ǁĂŶƚƐ�ZsE��ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ͘�
KǀĞƌĂůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐĐŽƌĞĚ�ŚŽǁ�ƐĂĨĞ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�
ĨĞĞůƐ�Ăƚ�Ă�ϯ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ŝƚ�͞^ŽŵĞǁŚĂƚ�^ĂĨĞ͘͟� 
 
ZĞǇŶŝĞƌ�WĂƌŬ 
ϱϮй�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ZĞǇŶŝĞƌ�WĂƌŬ�ǁĂƐ�
ĞŝƚŚĞƌ�EŽƚ�^Ž�KŌĞŶ�;ϯϱйͿ�Žƌ�EŽƚ�Ăƚ�Ăůů�KŌĞŶ�;ϭϳйͿ͘�

sĞƌŝǌŽŶ��Ğůů�dŽǁĞƌ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ZĞǇŶŝĞƌ�sŝůůĂŐĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŚŽ�ƐĞŶƚ�ůĞƩĞƌƐ�ƚŽ��ŝƚǇ�WůĂŶŶĞƌ��ůĂŵ�
�ŚŽƵĚŚƵƌǇ�ŽƉƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�sĞƌŝǌŽŶ�ĐĞůů�ƚŽǁĞƌ�Ăƚ�ϮϱϭϮ�
ZŽďĞƌƚƐŽŶ͕�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ůĞƩĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘��dŚĞ�
ĚĞĂĚůŝŶĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŝŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯ͕�
ƐŽ�ǇŽƵ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǀŽŝĐĞ�ǇŽƵƌ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ͘�� 
 
dK'�d,�Z�t����E���&��d�d,/^��'�/E͊ 
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ϱϮй�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ZĞǇŶŝĞƌ�WĂƌŬ�ǁĂƐ�
ĞŝƚŚĞƌ�EŽƚ�^Ž�KŌĞŶ�;ϯϱйͿ�Žƌ�EŽƚ�Ăƚ�Ăůů�KŌĞŶ�;ϭϳйͿ͘�
KǀĞƌĂůů�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ZĞǇŶŝĞƌ�WĂƌŬ�ƐĐŽƌĞĚ�Ă�ϯ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƉƵƫŶŐ�ŝƚ�ŝŶ-ďĞƚǁĞĞŶ�͞EŽƚ�^ĂƟƐĮĞĚ͟�ƚŽ�
͞^ŽŵĞǁŚĂƚ�^ĂƟƐĮĞĚ͘͟�KƉĞŶ-ĞŶĚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŚĂĚ�ƉĂƌŬ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚƌĞĂĚ͘ 
 
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ 
�ŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚƌĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ-ĞŶĚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů͘�^ĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�WƌŝĚĞ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ƐĐŽƌĞĚ�Ă�ϰ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ŝƚ�͞^ĂƟƐĮĞĚ͕͟�
ĂŶĚ�͞WƌŽƵĚ͕͟�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ-ĞŶĚĞĚ�ƋƵĞƐͲ
ƟŽŶƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂĐƟǀŝͲ
ƟĞƐ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ZsE��ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ͕�ůŝŬĞ͗�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚŽ�
^ŚĞŶĂŶĚŽĂŚ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ͕ �ĐůĞĂŶ-ƵƉ�ĚĂǇƐ͕�ďůŽĐŬ�ƉĂƌƟĞƐ͕�
ĂĚƵůƚ�ĐŽĐŬƚĂŝů�ƉĂƌƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉĂƌŬ�ŶŝŐŚƚƐ͘� 
 
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŝƌĞĐͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ͕�
ǁĞ�ǁŝůů�ŚŽůĚ�Ă�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
�ŽīĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕ �ϰ�EŽǀĞŵďĞƌ͕ �ĨƌŽŵ�ϵ�D
-ϭϭ�D͕�Ă�^ƉƌŝŶŐ��ůĞĂŶŝŶŐ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ͕�ŵŽƌĞ�ƉĂƌŬ�
ŶŝŐŚƚƐ͕�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďůŽĐŬ�ƉĂƌƚǇ͕ �ĂŶĚ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŵĞĞƟŶŐ�
ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ��W^�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ͘��Ɛ�ĨŽƌ�ZĞǇŶŝĞƌ�WĂƌŬ͕�ƚŚŝƐ�
ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐƟůů�
ĂǁĂŝƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĞǇŶŝĞƌ�WĂƌŬ�ƐƵƌǀĞǇ�^KZK�
ŚĂƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘� 
 
tŝƚŚ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�^ƚƌĞĞƚƐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ŽŶ�ZŽďĞƌƚƐŽŶ͕�ĞǆƉĂŶĚͲ
ĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ZĞǇŶŝĞƌ�WĂƌŬ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�
ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞĚ�ƵƉŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ �ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�
ZĞǇŶŝĞƌ�sŝůůĂŐĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ͊� 

�ƌĞĂŬĨĂƐƚ�^ŽĐŝĂů�Ăƚ�ZĞǇŶŝĞƌ�WĂƌŬ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ZsE��
�ƌĞĂŬĨĂƐƚ�^ŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇĞĚ�ĐŽīĞĞ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚƐ�ŽĨ�
hŶĚĞƌŐƌŝŶĚ��ĂĨĠ͘ 



DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

ZsE��ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ΨϳϬ� 
ΨϮϬ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�;&Ğď�ϮϬϭϳ�ƚŽ�&Ğď�ϮϬϭϴͿ 
ƉůƵƐ�ŽƉƟŽŶĂů�ΨϱϬ�ĨŽƌ��W^�ƉĂƚƌŽů�ƐĞƌǀŝĐĞ 

�ƵĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ͗ 
ϭϳϬϮ�^͘�ZŽďĞƌƚƐŽŶ��ůǀĚ͕��Žǆη�ϭϬϳ 

>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ͕����ϵϬϬϯϱ 
WĂǇWĂů�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬWĂǇWĂů͘DĞͬZĞǇŶŝĞƌsŝůůĂŐĞ 

zŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ĞŵĂŝů�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ŽƉƚĞĚ�ŝŶ�ƚŽ�ZsE�͛Ɛ�ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ͘��dŽ�ĂĚĚ�Žƌ�ƌĞŵŽǀĞ�
ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ƌĞǇŶŝĞƌǀŝůůĂŐĞΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ���������������������� 

Ξ�ϮϬϭϳ�ZĞǇŶŝĞƌ�sŝůůĂŐĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

�ƌĞĂŬĨĂƐƚ�^ŽĐŝĂů� 

/ĐĞ��ƌĞĂŵ�^ŽĐŝĂů 

�ǀĞŶŝŶŐ�^ŽĐŝĂů�Ăƚ�ZĞǇŶŝĞƌ�WĂƌŬ� 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WƌĞƉĂƌĞĚŶĞƐƐ�tŽƌŬƐŚŽƉ� 

ϮϬƚŚ��ŶŶƵĂů�^KZK�&ĞƐƟǀĂů—ĐůŝĐŬ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ 

WĂƐƚ�EĞǁƐůĞƩĞƌ—��Ɖƌŝů�ϮϬϭϳ 


