
 

 

�ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚ�ͬ��ĂƌĞƌ͕ 

,ĂƉƉǇ�EĞǁ�zĞĂƌ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŚŽůŝĚĂǇ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ͛�ďƌĞĂŬ�/�ĞǆƉĞĐƚ�

ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŚĂƚ��ŽůůĞŐĞ�ŚĂƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĂŐĂŝŶ͘�ϮϬϮϬ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞǆĐŝƟŶŐ͕�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�

ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ăƚ��ůů�,ĂůůŽǁƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�Ăůů-ƌŽƵŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ�

ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ͘ 

/Ŷ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�EĞǁ�zĞĂƌ͛Ɛ�ZĞƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�͚EĞǀĞƌ�^ĂǇŝŶŐ�EĞǀĞƌ͛͘�

dŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŶĞǁ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�͚ŝĨ�Ăƚ�ĮƌƐƚ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐƵĐĐĞĞĚ͕�ƚƌǇ͕�ƚƌǇ�ĂŐĂŝŶ͛�–�ďƵƚ�ďǇ�

ƚƌǇŝŶŐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�/�ĂůƐŽ�ǁĂŶƚĞĚ�Ăůů�ŽƵƌ�

ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�

ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŽƌŬ͕�Žƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ŶŽ�

ŵĂƩĞƌ�ŚŽǁ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ƐĞĞŵ�Ăƚ�ĮƌƐƚ͘ 

KŶ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚĞ͕�zĞĂƌ�ϭϮ�Θ�ϭϯ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐĞĚ�ƌĞƐŝƚƐ�ǁŝůů�ďĞĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ϮϬƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ĂŶĚ�

ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞǀŝĞǁƐ͕�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ĨĂƌ͘�

>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�zĞĂƌ�ϭϭ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ϮϬƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�

WĂƌĞŶƚĂů�'ĂƚĞǁĂǇ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�zĞĂƌ�ϭϭ�WĂƌĞŶƚĂů��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ��ǀĞŶŝŶŐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�

ϯϬƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�zĞĂƌ�ϭϯ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϯƌĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϭϮ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ϭϭƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�

ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ĚŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�&Žƌŵ�dƵƚŽƌ�Žƌ�

zĞĂƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�>ĞĂĚĞƌ͘ 

��ĨĞǁ�ƌĞŵŝŶĚĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞǁ�zĞĂƌ͘�WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ƐŽŶͬĚĂƵŐŚƚĞƌ�ůĞĂǀĞƐ�ĨŽƌ��ŽůůĞŐĞ�ŝŶ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�

ƟŵĞ͘��ŽůůĞŐĞ�ďĞŐŝŶƐ�Ăƚ�ϴ͘ϱϬĂŵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ĞǀĞƌǇďŽĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ƉƵŶĐƚƵĂů�ĂŶĚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ďǇ�ϴ͘ϰϱĂŵ͘�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌŝǀĞ�

ĂŌĞƌ�ϴ͘ϱϬĂŵ͕�ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ�ƌŝƐŬ�ďĞŝŶŐ�ŵĂƌŬĞĚ�ĂƐ�ůĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�

ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌŽĂĚǁŽƌŬƐ͕�ƐŽ�ŝĨ�Ă��ŽůůĞŐĞ�ďƵƐ�ŝƐ�ůĂƚĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ĚĞƚĞŶƟŽŶ͘�/Ĩ�

ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďƵǇ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƵŶŝĨŽƌŵ͕�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌ͕�&ŝŶĞƐƐĞ�^ĐŚŽŽůǁĞĂƌ͕�ϵϴ-ϭϬϬ�Dŝůů�^ƚ͕�

DĂĐĐůĞƐĮĞůĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƌŝĞƐ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƵŶŝĨŽƌŵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�&Žƌŵ�dƵƚŽƌ�Žƌ�

zĞĂƌ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�>ĞĂĚĞƌ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ŽƵƌ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶŝĨŽƌŵ͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ďƵǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŚŽĞƐ͕�

ƚƌŽƵƐĞƌƐ͕�ƐŬŝƌƚ͕�ũƵŵƉĞƌ͕�ƟĞ�ĂŶĚ�ďůĂǌĞƌ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĐŽĂƚƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�

ĂŶĚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ŚŽŽĚĞĚ�ƚŽƉƐ�Žƌ�ŇĞĞĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ďĞŶĞĂƚŚ�ďůĂǌĞƌƐ�ŝŶĚŽŽƌƐ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĂĐƟǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�

ŵĞ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŝƐƐƵĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĞŵĂŝů�ŵĞ�ǀŝĂ�ŵǇ�W�͕�DƌƐ�DĞƚŚĞƌŝŶŐŚĂŵ͕�Ăƚ�

ƉƌŝŶĐŝƉĂůƉĂΛĂůůŚĂůůŽǁƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ͘ 
 

dŝŵ��ĞĞƐůĞǇ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů 

�$OO�+DOORZV�&DWKROLF�&ROOHJH 
�����������1HZVOHWWHU�-�(SLSKDQ\�7HUP 

,VVXH��� 

)ULGD\���WK�-DQXDU\ 

Ϭϭ 

&ŽůůŽǁ�ƵƐ͗�Λ�ůů,ĂůůŽǁƐ���ĂŶĚ�Λ�ůů,ĂůůŽǁƐdΘ> 



 

 

ϬϮ 

)DLWK�LQ�$FWLRQ� 
:HHNO\�3UD\HU� 
�ůĞƐƐĞĚ�'ŽĚ͕ 

tĞ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 
&ĂƚŚĞƌ͕�ǁĞ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ŚĞƌĞ͕ 
tĞ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƐƚƵĚǇ�ŚĞƌĞ͘ 

>ŽƌĚ͕�ǁĞ�ĂƐŬ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ͕�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͘ 
DĂŬĞ�ŝƚ�ďĞ�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ůŽǀĞ͕ 
Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ǀĂůƵĞĚ͘ 
tĞ�ĂƐŬ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ͘ 
 

$VVHPEO\�7KHPH 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬƐ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ůĞĂĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ����
ƌĞŇĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ďĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ΖEĞǀĞƌ�ƐĂǇ�EĞǀĞƌΖ͘ 

KƵƌ��ƐƐĞŵďůŝĞƐ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�ǁŝůů�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�Ζ�ĞŝŶŐ�WƌŽƵĚ�ƚŽ�ďĞ��ƌŝƟƐŚΖ͘ 

)XQGUDLVLQJ� 
KŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁĞ�ďƌŽŬĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�^ƚƵĚĞŶƚ��ŽƵŶĐŝů�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�Ă�ƐŚŽǁ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�
Ăůů�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĂŶĚ͕�ŝŶ ĚŽŝŶŐ�ƐŽ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂůŵŽƐƚ�άϱϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/ŶĚŝĂ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ � tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�
Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 
 

6W�$OEDQ
V�3DULVK�&KXUFK��&RPH�	�6HH�&RQILUPDWLRQ�(YHQLQJ 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă��ŽŵĞ�Θ�^ĞĞ��ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ��ǀĞŶŝŶŐ�ŽŶ dƵĞƐĚĂǇ�ϭϰƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͕�Ăƚ�ϳ͘ϯϬƉŵ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ĞŶƚƌĞ͘���
WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϴ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�^ƚ͘��ůďĂŶΖƐ�WĂƌŝƐŚ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ����
ďĞŝŶŐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�&Žƌ��������������
ĨƵƌƚŚĞƌ ĚĞƚĂŝůƐ�ƌŝŶŐ�ZŽƐĞŵĂƌŝĞ-�ϬϭϲϮϱ�ϰϮϮϲϮϭ�Žƌ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

)RUP�$WWHQGDQFH���:HHN�(QGLQJ�7KXUVGD\���WK�'HFHPEHU� 
:HOO�GRQH�WR�DOO� 
ϳ�^ŝĞŶĂ—ϵϲ͘ϭй 

ϴ�ZŽŵĞƌŽ—ϭϬϬй 

ϵ��ǀŝůĂ—ϵϳ͘ϴй 

ϭϬ�^ŝĞŶĂ—ϵϲ͘ϭй 

ϭϭ��ĂƌůŽǁ–�ϵϭ͘ϭй 

ϭϮͬϭϯ�DŽƌĞ—ϵϮ͘ϰй 

37$�1HZV 
hƉĐŽŵŝŶŐ�ƚƌŝƉƐ͗��WůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�DƌƐ�,ĞĂƚŽŶ�ƚŽ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƟĐŬĞƚƐ͗�Ă͘ŚĞĂƚŽŶΛĂůůŚĂůůŽǁƐ͘ŽƌŐ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ 

dƵďŝŶŐ�Ăƚ�^ƚŽŬĞ�^Ŭŝ��ĞŶƚƌĞ͘�:ƵƐƚ�άϭϱ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͘�/ŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ŚŽƚ�ŵĞĂů�ĂŌĞƌ�ϭ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ƚƵďŝŶŐ͘�
WůĞĂƐĞ�ƉĂǇ�ŽŶ�WĂƌĞŶƚ�WĂǇ͘�WůĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͘��&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DƌƐ�,ĞĂƚŽŶ�ĂƐ�ĂďŽǀĞ͘� 



 

 7HUP�'DWHV����� 
�ƉŝƉŚĂŶǇ�������DŽŶĚĂǇ�ϲƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ��-�dŚƵƌƐĚĂǇ��ϭϯƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ 

�ĂƐƚĞƌ�������������DŽŶĚĂǇ�ϮϰƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ��-��&ƌŝĚĂǇ�ϯƌĚ��Ɖƌŝů� 

�ůů�ŽƚŚĞƌ�ƚĞƌŵ�ĚĂƚĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

(YHQLQJ�(YHQWV�LQ�WKH�(SLSKDQ\�7HUP 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϯϬƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ—zĞĂƌ�ϭϭ�WĂƌĞŶƚ���ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ��ǀĞŶŝŶŐ����ϯ͘ϰϱ—ϳ�Ɖŵ� 

DŽŶĚĂǇ�ϯƌĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ—zĞĂƌ�ϭϯ�WĂƌĞŶƚ��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ��ǀĞŶŝŶŐ�����ϯ͘ϰϱ—ϳƉŵ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϭϭƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ—zĞĂƌ�ϭϮ�WĂƌĞŶƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ��ǀĞŶŝŶŐ�����ϯ͘ϰϱ—ϳƉŵ� 

�ůů�ŽƚŚĞƌ�ĚĂƚĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

(&2�7LS�IRU�WKH�$GYHQW�6HDVRQ��&KHVKLUH�(DVW�+RVSLFH�����
&KULVWPDV�7UHH�&ROOHFWLRQ�6HUYLFH� 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϭƚŚ�Θ�^ƵŶĚĂǇ�ϭϮƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ 
�ŌĞƌ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǇŽƵƌ�ƚƌĞĞ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�Ăůů�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƚƌĞĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŝŶ�ĂŶ�

ĞĂƐŝůǇ��ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ĚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ͊��ůů�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ��
ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ůŽĐĂů��ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞŶŶǇ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŐŽ��ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ�,ŽƐƉŝĐĞ͘��� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͗�ϬϭϲϮϱ�ϳϬϴϵϯϵ��Žƌ�ĞĂƐƚĐŚĞƐŚŝƌĞŚŽƐƉŝĐĞ͘ŽƌŐ͘ƵŬ�͘� 

8SFRPLQJ��*HRJUDSK\�7ULSV 
<HDU��—.QRZVOH\�6DIDUL�3DUN� 
dŚĞ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�Ă�ƚƌŝƉ�ĨŽƌ�zĞĂƌ�ϴ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�<ŶŽǁƐůĞǇ�^ĂĨĂƌŝ�WĂƌŬ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϵƚŚ�
:ĂŶƵĂƌǇ͘����Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ���������
ĐŽŶƚĞŶƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚƌŝƉ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘ 

dŚŝƐ�ƚƌŝƉ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ĚĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ  ͗

· �ůĂƐƐƌŽŽŵ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚ�ůŽƐƐ�ŽŶ�ZŚŝŶŽƐ 

· tĂůŬŝŶŐ�ƚŽƵƌ 

· ^ĞĂ�ůŝŽŶ�ƐŚŽǁ 

· �ŝƌĚ�ŽĨ�ƉƌĞǇ�ĚŝƐƉůĂǇ 
 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ĐŽƐƚ�ĂƐ�ůŽǁ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ƉĞƌ�ƉƵƉŝů�ŝƐ�άϮϱ͘�WůĞĂƐĞ�ƉĂǇ�ƚŚŝƐ�ǀŝĂ�ƉĂƌĞŶƚ�ƉĂǇ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�Ăƚ�ϴ͘ϱϱ�Ăŵ�;ǁĞ�ǁŝůů�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ďƵƐ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ůĂƚĞͿ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͕�ĂŌĞƌ�Ă�
ďƌŝĞĨ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ϭϱ͗ϭϱ͘��&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�^ŚŽǁ��DǇ�
,ŽŵĞǁŽƌŬ͘�� 

�Ɛ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ǀŝƐŝƚƐ͕�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁŝƐŚ�ĮŶĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĨƌŽŵ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƌĞĐĞŝƉƚ�
ŽĨ�ĨƌĞĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵĞĂůƐ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĮŶĂŶĐĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DƌƐ�&ŽƵůŬĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐĞ���������������
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĮŶĂŶĐĞΛĂůůŚĂůůŽǁƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ�Žƌ�ǀŝĂ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ͘ 



 

 ,FHODQG�7ULS 
��ƌĞŵŝŶĚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ�ŝƐ͗�DŽŶĚĂǇ�ϮϳƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ăƚ�ϯ͘ϯϬ�-�ĮŶĂů�ďĂůĂŶĐĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŝƐ�άϯϲϱ͘ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶǇ�ŝƚĞŵƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬŝŶŐ�ŐƵŝĚĞ�
ďĞůŽǁ͘ 
 

WĂĐŬŝŶŐ�ŐƵŝĚĞ͗ 

ͼ�^ǁŝŵǁĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŽǁĞů�ĨŽƌ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ 

ͼ�tĂƚĞƌƉƌŽŽĨ�Žƌ�ƐŬŝ�ĐŽĂƚ͕��ĂŶĚ�ƚƌŽƵƐĞƌƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ 

ͼ�tĂůŬŝŶŐ�ďŽŽƚƐ�Žƌ�ƐŶŽǁƐŚŽĞƐ�–�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐůĂĐŝĞƌ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĐƌĂŵƉŽŶƐ� 

ͼ�d-ƐŚŝƌƚƐ�ĨŽƌ�ϰ�ĚĂǇƐ 

ͼ�tĂƌŵ�ƚƌŽƵƐĞƌƐ͘��:ĞĂŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͖�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǁĂƌŵ�ĞŶŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ǁĞƚ�
ĨŽƌ�Ă�ǀĞƌǇ�ůŽŶŐ�ƟŵĞ 

ͼ�tĂƌŵ�ƐŽĐŬƐ 

ͼ�dŚĞƌŵĂůƐ—ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĞƐƐĞŶƟĂů 

ͼ�,Ăƚ͕�ŐůŽǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐĂƌĨ 

ͼ�hŶĚĞƌǁĞĂƌ 

ͼ�&ůĞĞĐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ǁĂƌŵ�ũƵŵƉĞƌƐ 

ͼ�WǇũĂŵĂƐ 

ͼ�^ŵĂůů�ƌƵĐŬƐĂĐŬ�ĨŽƌ�ĚĂǇƟŵĞ 

ͼ�^ƵŶŐůĂƐƐĞƐ 

ͼ�^ƵŶ�ĐƌĞĂŵ 

ͼ�dŽŽƚŚƉĂƐƚĞ͕�ƚŽŽƚŚ�ďƌƵƐŚ͕�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽŝůĞƚƌŝĞƐ 

ͼ��ĚĂƉƚŽƌ�;�ƵƌŽƉĞĂŶͿ 

ͼ�DŽŶĞǇ͘���ůů�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͕�ƐŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ďƵƚ�ǁĞ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�άϰϬ 

ͼ��ŚĂƌŐĞƌƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƉŚŽŶĞƐ 

ͼ��ĂŵĞƌĂ��-�ŶŽƚ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĂŶĚ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ 

ͼ��ŶǇ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ͘��WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ���ĨŽƌŵ͘��tĞ�ĂƌĞ�����
ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĂŶǇ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌĂĐĞƚĂŵŽů�ĂŶĚ�ŝďƵƉƌŽĨĞŶ͕�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝƚ�ĨŽƌ�ƵƐ͘ 

 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ďĞůŽŶŐŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ���������
ŽǀĞƌƉĂĐŬ͊�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂŶŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ůŽƐƐ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ŝƚĞŵƐ�ǇŽƵ�ďƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�
ĚŽ�ŚĂǀĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘��ǆƉĞŶƐŝǀĞ�Žƌ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ďĞƐƚ�ŬĞƉƚ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘ 

 

�ŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů��ƚƌŝƉ�ůĞĂĚĞƌ͗���E͘^ĂŶĚůĞƌΛĂůůŚĂůůŽǁƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ͘ 



 

 2QOLQH�6DIHW\�,QIRUPDWLRQ�IRU�3DUHQWV� 
�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�tĂŬĞ-hƉ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƉŽƐƚĞƌ�ďĞůŽǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�KŶůŝŶĞ�
^ĂĨĞƚǇ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ͘��>ŽŐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕��ŚƩƉƐ͗�ͬͬŶĂƟŽŶĂůŽŶůŝŶĞƐĂĨĞƚǇ͘ĐŽŵͬ
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬǁĂŬĞ-ƵƉ-ǁĞĚŶĞƐĚĂǇͬ� 



 

 
 

6WXGHQWV�:RUN�7RJHWKHU�7R�7DFNOH�$Q[LHW\�,VVXHV 
DƐ�>ĂŶŬĞƐƚĞƌ͕��Ă�dĞĂĐŚŝŶŐ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^�E�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ůĞĂĚƐ�ƚŚƌĞĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂƵƟƐŵ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ�
ŝƐƐƵĞƐ�Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ũƵƐƚ�ŶĞĞĚ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�
ŽŶĐĞ�ŽŶ�ƌĞĚ�ǁĞĞŬ�ĂŶĚ�ƚǁŝĐĞ�ŽŶ�ďůƵĞ�ǁĞĞŬ͘�>ĂƐƚ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ďƵƐǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ǀŝƐŝŽŶ�ďŽĂƌĚƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ďĞĚƌŽŽŵƐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘�dŚĞƐĞ�ďŽĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ĐŽůůĂŐĞƐ�ŽĨ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĂĸƌŵĂƟŽŶƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƚĞ͕�
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�WK�)RUP�1HZV� 

+RORFDXVW�0HPRULDO�(YHQW� 
zŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŚĞĂƌ�Ă�ƉŝŶ�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉĞů�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ĂƐ�ŽƵƌ�zĞĂƌ�ϭϮ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ƚĂůŬ��ďǇ�

dŽŵŝ�<ŽŵŽůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ŽůŽĐĂƵƐƚ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dƌƵƐƚ͘��dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�
ŶĂƟŽŶĂůůǇ͕�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ��,ŽůŽĐĂƵƐƚ�DĞŵŽƌŝĂů��ĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϳƚŚ��
:ĂŶƵĂƌǇ͘� 

dŽŶŝ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�,ƵŶŐĂƌǇ�ŝŶ�ϭϵϯϲ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ���
ďĞŝŶŐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ďĞŝŶŐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ĨŽƌĐĞĚ�ůĂďŽƵƌ�ĐĂŵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϰϬƐ͘�
�ƐŝĚĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ďƌŝĞĨ�ǀŝƐŝƚ͕�ŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ƐĂǁ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ͕�ĂƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�,ƵŶŐĂƌŝĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ĂůůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂǌŝƐ͘�dŽŶŝ�ŐĂǀĞ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ďƵƚ�
ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�,ƵŶŐĂƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ĚĞĞƉůǇ�
ƉŽŝŐŶĂŶƚ�ƌĞĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ďĞŝŶŐ�ŐŚĞƩŽŝƐĞĚ�ŝŶ��ƵĚĂƉĞƐƚ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�

ůŝƐƚĞŶĞĚ�ŝŶƚĞŶƚůǇ�ĂƐ�dŽŶŝ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŚĞƌĚĞĚ�ŽŶƚŽ�Ă�ƚƌĂŝŶ�ďŽƵŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�
ĐĂŵƉ͕�ĂƐ�ǁĞƌĞ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�,ƵŶŐĂƌŝĂŶ�:ĞǁƐ͘�,Ğ�ƐƉŽŬĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞĨƵŐĞĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌŝĂ͕�
ŇĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�h^^Z�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƐĞƩůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĂŌĞƌ�ďĞŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͘�dŽŶŝ�ĂůƐŽ�ƐƉŽŬĞ���
ĞůŽƋƵĞŶƚůǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŽŶŐŽŝŶŐ������������
ŐĞŶŽĐŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ĐƌŝƐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ƚŽĚĂǇ͘  � 

>ŽŐ�ŽŶƚŽ�ǁǁǁ͘ŚĞƚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůŽĐĂƵƐƚ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�dƌƵƐƚ͘ 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽůŽĐĂƵƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��,���>ŝďƌĂƌǇ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘� 

8&$6 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ŶŽǁ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�h��^�ĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŽīĞƌƐ͘��KīĞƌƐ�ĨƌŽŵ�KǆĨŽƌĚ�ĂŶĚ�
�ĂŵďƌŝĚŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƵŶƟů�ϭϱ�:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŽ�ĂĚĚ�ĂŶǇ�ĮŶĂů�ĐŚŽŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ͕��ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƌŵƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ŶŽƟĨǇ�Dƌ�WĂƌŬ�Žƌ�Dƌ�,ŽǁĞůůƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ƚŚŝƐ�
ƚĞƌŵ͘ 

$SSUHQWLFHVKLSV 
�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐŽ�ŽŶ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉƐ͘��ƐƚƌĂ��ĞŶĞĐĂ�ŚĂǀĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ͕�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͗ ŚƩƉƐ͗ͬͬĐĂƌĞĞƌƐ͘ĂƐƚƌĂǌĞŶĞĐĂ͘ĐŽŵͬƐƚƵĚĞŶƚƐ ͘��ůƐŽ���:��Ğůů͕�ŝŶ���������
^ĂůĨŽƌĚ͕��ŚĂǀĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉĞŶ�ĚĂǇ�ŽŶ�ϱ�&ĞďƌƵĂƌǇ͗�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ƚǁŽ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁĞƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŽƉĞŶ�ĚĂǇ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞ�Dƌ�,ŽǁĞůůƐ�
ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͘ 

:RUN�([SHULHQFH 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ǁĞ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�ǇĞĂƌ�ϭϮ͘�/ƚ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ǁͬĐ�Ϯϵ�:ƵŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘���������
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ͕�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Žƌ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘��ůƐŽ�ŝĨ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŽīĞƌ�Ă�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞĞŬ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�
ǁŝƚŚ�ĞŝƚŚĞƌ�Dƌ�WĂƌŬ�;ƚ͘ƉĂƌŬΛĂůůŚĂůůŽǁƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͿ�Žƌ�Dƌ�,ŽǁĞůůƐ�;Ě͘ŚŽǁĞůůƐΛĂůůŚĂůůŽǁƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͿ͕�ĂŶǇ�ŚĞůƉ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͊ 



 

 

2SHQLQJ�+RXUV 
DŽŶĚĂǇ�–�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϴ͘ϭϱĂŵ�–�ϱƉŵ 
&ƌŝĚĂǇ�ϴ͘ϭϱ�Ăŵ�–�ϰƉŵ� 

%RRN�$PQHVW\ 
��ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͘���dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ��,�Žƌ��>^��
ůŝďƌĂƌǇ�ďŽŽŬƐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�/�ǁŽƵůĚ�ĂƐŬ�ŬŝŶĚůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ͕�ŶŽ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂƐŬĞĚ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ŵŽƌĞ�ďŽŽŬƐ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ƐƚŽĐŬ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ďƵĚŐĞƚ�ŐŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞ͕�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂƩĞƌ͘�� 
 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�'�^��ƐƚƵĚǇ�ŐƵŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�͚ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ͛�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ�ϭϬ�Θ�ϭϭ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ͘� 

%RUURZLQJ�%RRNV 
zĞĂƌƐ�ϳ�–�ϭϭ�����Ϯ�ďŽŽŬƐ�Ϯ�ǁĞĞŬƐ 
zĞĂƌƐ�ϭϮ�Θ�ϭϯ���ϯ�ďŽŽŬƐ�ϯ�ǁĞĞŬƐ 
WůĞĂƐĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ďŽŽŬƐ�ŽŶ�ƟŵĞ͊�/ƚĞŵƐ�ĐĂŶ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�
ƌĞŶĞǁĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϯ�ƟŵĞƐ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ�ĚĞƐŬ͘�� 

1HZ�<HDU��1HZ�%RRNV� 
5HFRPPHQGHG�5HDG� 

$V�RQH�RI�RXU�FRUH�YDOXHV�LV�FRPSDVVLRQ��ZK\�QRW�UHDG�D�JUHDW�ERRN�WKDW�WDONV�
DERXW�KHOSLQJ�RWKHUV"� 

 

/ƚ�Ăůů�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚĞĂĐŚĞƌΖƐ�ĞǆƚƌĂ-ĐƌĞĚŝƚ�ƉƌŽũĞĐƚ͗ dŚŝŶŬ�ŽĨ�
ĂŶ�ŝĚĞĂ�ĨŽƌ�ǁŽƌůĚ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ĂĐƟŽŶ͘ 

tŚŝůƐƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀĞĚ�Ă�ůŝƩůĞ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ͕�ƚǁĞůǀĞ�ǇĞĂƌ�
ŽůĚ�dƌĞǀŽƌ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ƉĞŽͲ
ƉůĞ͘��Ƶƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƉĂǇŝŶŐ Śŝŵ ďĂĐŬ͕�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĂƐŬ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ΗƉĂǇ�ŝƚ�ĨŽƌǁĂƌĚΗ�
ďǇ����ĚŽŝŶŐ�Ă�ĨĂǀŽƵƌ�ĨŽƌ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ͘�/Ĩ�ŝƚ�Ăůů�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƉůĂŶ͕�dƌĞǀŽƌ�
ƚŚŽƵŐŚƚ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ůŽŶŐ�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�͘�͘�͘ 

^ŽƵŶĚ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ǇŽƵ͍�tĞůů�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽƵďƚƐ�ƚŽŽ�-������
dƌĞǀŽƌΖƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ŚŝƐ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ͕�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ͕�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐŵĂůů�����
�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ƚŽǁŶ͘�/ƚ�ĐŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ƌĞĂůůǇ�ǁŽƌŬ͘�͘�͘�ĐŽƵůĚ�ŝƚ͍ 

 

>ŽƚƐ�ŚĂǀĞ�ŶĞǁ�ďŽŽŬƐ�ŚĂǀĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͕�ƐŽ�ǁŚǇ�ŶŽƚ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŽŽŬ�EŽŽŬ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ͍��� 
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*DPHV�1LJKW� 
 

)ULGD\���WK�-DQXDU\�DW��-�SP�� 
6W�$OEDQ·V�3DULVK�&HQWUH��RSSRVLWH�WKH�FKXUFK� 
 
 

6QRZEDOO�ILJKW��WDEOH�WHQQLV��SRRO��
PXVLFDO�FKDLUV��6ZHHSHU��DQG�
7ZLVWHU� 
&RPH�DQG�MRLQ�WKH�IXQ� 
 
 

(YHU\RQH�DW�VHFRQGDU\�VFKRRO��DJHV�
�����LV�ZHOFRPH����%ULQJ�\RXU�IULHQGV��PHHW�XS�ZLWK�
IULHQGV�IURP�SULPDU\�VFKRRO�DQG�PDNH�QHZ�IULHQGV��� 
 

%ULQJ����HQWU\�	�VRPH�PRQH\�IRU�WXFN� 
 

:H·OO�DOVR�EH�FROOHFWLQJ�PRQH\�LQ�-DQ��DSSUR[������IRU�
D�WULS�RXW�LQ�)HEUXDU\�–�PRUH�GHWDLOV�WR�IROORZ�E\�
HPDLO� 
 
 
1H[W�PHHWLQJV�� 
���)HEUXDU\�–�%RZOLQJ��/\PH�*UHHQ��0DFFOHVILHOG 
 
���0DUFK�–�,ULVK�*DPHV�1LJKW�–�3DULVK�&HQWUH 
 
 

)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�FRQWDFW�$QQD�	�*UHJ�+XJKHV� 
��������������RU��[FHOO\RXWKJURXS#JPDLO�FRP� 


