
 

 

�ĞĂƌ�WĂƌĞŶƚ�ͬ��ĂƌĞƌ͕  

dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǀŝƐŝƚĞĚ�/ŶĚŝĂ�ŽǀĞƌ�ŚĂůĨ-
ƚĞƌŵ͘�dŚĞǇ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ͛Ɛ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽƐƚ�ŶŽƚĞǁŽƌƚŚǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ��ůŝŶŝĐ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŚĞ�ŐŝŌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�DƌƐ�DĞƚŚĞƌŝŶŐŚĂŵ͕�DƌƐ�dƵƌůĞǇ�ĂŶĚ�DŝƐƐ�tŽŽĚ�ĂůƐŽ�ůĞĚ�
ƐƚĂī�ƉƌĂǇĞƌ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ŶĚŝĂ�ǀŝƐŝƚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͘�dŚĞ�
zĞĂƌ�ϭϬ�Θ�ϭϭ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�WŽůĂŶĚ�ĂŶĚ��ƵƐĐŚǁŝƚǌ�ůĞĂǀĞƐ�ƚŽĚĂǇ͕ �ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ƚŚĞ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�
ǁŚĂƚ�ǁŝůů�ƐƵƌĞůǇ�ďĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 
 
zĞĂƌ�ϳ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŝĚŐĞǁĂƚĞƌ�,Ăůů�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ĂůůĞ�zŽƵƚŚ�ĐŽŶĐĞƌƚ͕�ĂŶĚ�
zĞĂƌ�ϭϮ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ��ƵĚĚŚŝƐƚ��ĞŶƚƌĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚŽŝƌ͕ �ǁŚŽ�
ƐĂŶŐ͕�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐĞƌƐ�ǁŚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ăƚ�^ƚ�DŝĐŚĂĞů͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ�ǇĞƐƚĞƌĚĂǇ͘�WŝĐƚƵƌĞĚ�
ďĞůŽǁ�ŝƐ�>ŝĂŵ��ĂƚŚ�ǁŚŽ�ƉůĂǇĞĚ�Ă�ƐŽůŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŝĂŶŽ͘� 
 
dŚŽƐĞ�zĞĂƌ�ϭϭ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŽƵƌ�^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ŝŶ��ŽůůĞŐĞ�ƚŽĚĂǇ͕ �ĂŶĚ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ƚŚĞ�ŽīĞƌƐ�ƚŽ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�zĞĂƌ�ϳ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ͕�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŚĞƐŚŝƌĞ��ĂƐƚ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�dĞĂŵ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶƐ��ůů�,ĂůůŽǁƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŽ�ƉŽƉƵůĂƌ�
ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�͚ǁŽƌĚ�ŽĨ�ŵŽƵƚŚ͛͘ �zŽƵƌ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘ 
 
KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ƚŚĂŶŬ�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�0DUFK 

Ϭϭ 

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



 

 

ϬϮ 

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

�ůŵŝŐŚƚǇ�ĂŶĚ��ǀĞƌůĂƐƟŶŐ�'ŽĚ͕ 

zŽƵ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƌĂĐĞ 

:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŽƵƌ�^ĂǀŝŽƌ�ĂƐ�Ă�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ŚƵŵŝůŝƚǇ͘ 

,Ğ�ĨƵůĮůůĞĚ�zŽƵƌ�tŝůů�ďǇ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�DĂŶ 

�ŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�,ŝƐ�ůŝĨĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ͘ 

,ĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞĂƌ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŽ�zŽƵ 

�Ǉ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�,ŝƐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƐƵīĞƌŝŶŐ 

�ŶĚ�ŵĂŬĞ�ƵƐ�ǁŽƌƚŚǇ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�,ŝƐ�ZĞƐƵƌƌĞĐƟŽŶ͘ 

tĞ�ĂƐŬ�ƚŚŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�zŽƵƌ�^ŽŶ͘� 

&RUH�9DOXH�RI�WKH�:HHN��5HVSHFW 
tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝŐŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ͘��/ƚ�
ŝƐ�ŽƵƌ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�͚�ǀĞƌǇ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�DĂƩĞƌƐ͛�ƚŽ�'ŽĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�͚,ŝƐ�ŝŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ůŝŬĞŶĞƐƐ͛͘ 

͚^Ž�'ŽĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŚƵŵĂŶŬŝŶĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŝŵĂŐĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ŚĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ͛͘�
'ĞŶĞƐŝƐ�ϭ͗Ϯϳ 

0DVV�IRU�)RUPHU�$OO�+DOORZV�+HDGWHDFKHU 
��DĂƐƐ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŽīĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ĨŽƌŵĞƌ�,ĞĂĚƚĞĂĐŚĞƌ͕��Dƌ�t��ĂĐŬůĞĚŐĞ�ǁŚŽ�ĚŝĞĚ�ůĂƚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͘ �&ŽƌŵĞƌ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�
ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�^ƚ��ůďĂŶΖƐ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ͕�DĂĐĐůĞƐĮĞůĚ�ŽŶ���������
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϴƚŚ�DĂƌĐŚ�Ăƚ�ϭϮ͘ϬϬ�ŶŽŽŶ͘   

:HHNO\�$VVHPEO\���6L[WK�)RUP�6WXGHQWV�,QGLD�7ULS 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ��ŽƵƌ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐŝǆƚŚ�ĨŽƌŵĞƌƐ�ǁŚŽ�
ǁĞŶƚ�ƚŽ�/ŶĚŝĂ�Ăƚ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ͘��dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕��ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ĐůŽƚŚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ƐŚŽǁ�Ă�ǀŝĚĞŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ��ŽŶ�ƚŚĞŵ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�
ĮŶĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞŵďůǇ͕�DƌƐ�'ĂƌǀĞǇ��ŝƐƐƵĞĚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�>ĞŶƚĞŶ�������������
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͗�ƚŽ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĨŽƌŵ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŚĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐůŝŶŝĐ�ŝŶ�sĂƌĂƐĂŶĂĚƵ͘����ĂĐŚ�ĨŽƌŵ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�
Ăŝŵ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�άϯϬ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ĞǀĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘��KƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ĐŽƌĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�ŚŽŶŽƵƌĂďůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�����

ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŚŝůĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͘� 

EĞǆƚ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�^>d�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�tŽŵĞŶ͛Ɛ��ĂǇ͘� 



 

 7HUP�'DWHV����� 
�ĂƐƚĞƌ͗�DŽŶĚĂǇ�ϮϰƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ��-��&ƌŝĚĂǇ�ϯƌĚ��Ɖƌŝů� 

tŚŝƚƐƵŶ͗�DŽŶĚĂǇ��ϮϬƚŚ��Ɖƌŝů—&ƌŝĚĂǇ�ϮϮŶĚ�DĂǇ 

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

(YHQLQJ�(YHQWV�LQ�WKH�(DVWHU�7HUP 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϲƚŚ�DĂƌĐŚ—zĞĂƌ�ϵ�WĂƌĞŶƚ��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ��ǀĞŶŝŶŐ���ϯ͘ϰϱ—ϳƉŵ� 

dƵĞƐĚĂǇ�ϯϭƐƚ�DĂƌĐŚ—zĞĂƌ�ϵ�WĂƚŚǁĂǇƐ��ǀĞŶŝŶŐ����ϳ—ϵ͘ϯϬ�Ɖŵ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭƐƚ���Ɖƌŝů—zĞĂƌ�ϭϭ�DĂƌŐŝŶĂůƐ��ǀĞŶŝŶŐ����ϲ��-�ϴ�Ɖŵ� 

)RUP�$WWHQGDQFH���:HHN�(QGLQJ�)ULGD\���WK�)HEUXDU\ 
:HOO�GRQH�WR�DOO� 
ϳ���ǀŝůĂ—ϵϳ͘ϰй 

ϴ��DŽƌĞ—ϵϴ͘ϲй 

ϵ�EĞǁŵĂŶ—ϵϴ͘ϴй 

ϭϬ��^ŝĞŶĂ—ϵϳ͘ϱй 

ϭϭ��ĂƌůŽǁ—ϵϴ͘ϯй 

ϭϮͬϭϯ�^ŝĞŶĂ—ϵϲ͘ϱй 

+39�9DFFLQDWLRQ�)RUPV 
dŚĞ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϱƚŚ�DĂƌĐŚ͕��ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ƐĞƐƐŝŽŶ�;ĚĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚͿ�
ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŝŶũĞĐƟŽŶƐ͘��WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌŽŽŵ͘���&ŽƌŵƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶũĞĐƟŽŶ͘ 

 

([DP�,QYLJLODWRU�9DFDQFLHV 

tĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�ĞǆĂŵ�ŝŶǀŝŐŝůĂƚŽƌƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ďƵƐǇ�ĞǆĂŵ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 

 

WĂǇ�ZĂƚĞ͗�άϴ͘ϳϱ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ 

zŽƵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ� 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�Ϯϱ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ�ĨƌŽŵ�ϵ͘ϯϬ�ƚŽ�ϭϭ͘ϯϬ�Ăŵ 

 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͕�Žƌ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ŵǇ�^ŵŝƚŚ�ŽŶ�

ϬϭϲϮϱ�ϰϭϬϮϴϭ�Žƌ�ĞǆĂŵƐŽĸĐĞƌΛĂůůŚĂůůŽǁƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 



 

 



 

 (&2�&RXQFLO�1HZV� 
*UHHQ�)ODJ�$ZDUG�$VVHVVPHQW 

 
DƌƐ�^ƵƩŽŶ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ�
&ůĂŐ��ǁĂƌĚ��ƐƐĞƐƐŽƌ͗ 
 

�͚^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĐŽ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞŝƌ�ĞĐŽ�ǁŽƌŬ͘��dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉŽůŝƚĞ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ŵĂŶŶĞƌĞĚ�ĂŶĚ�
ǀĞƌǇ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ŵĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞĐŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ƐĐŚŽŽů�ĨĂƌŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�
ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐƉŽŬĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�DW͕�
ĂƩĞŶĚĞĚ�Ă�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚƌŝŬĞ�ŝŶ�DĂĐĐůĞƐĮĞůĚ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�Ă�>ŽǀĞ�zŽƵƌ�
WůĂŶĞƚ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽů�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĚŽŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞĐŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘���ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĞĐŽ�
ŵĞƐƐĂŐĞ͕��ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ͘��tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ��������
ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛͘ 
 
WŝĐƚƵƌĞĚ�ůĞŌ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ��ůů�,ĂůůŽǁƐ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ƐĞĞ͘� 
 
 

 

 

 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĐŽ��ŽƵŶĐŝů͕�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ďĞůŽǁ͕�ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƌĞǁĂƌĚ�ŽĨ�ŚŽƚ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŽŬŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĐĂŶƚĞĞŶ�ƚŽĚĂǇ͘�� 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
(FR�7LS��*UHHQHU�+DQGZDVKLQJ 

�Ɛ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚĂŶĚ�ŚǇŐŝĞŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƉƟŶŐ�ĨŽƌ��������
ƌĞĮůůĂďůĞ�ůŝƋƵŝĚ�ƐŽĂƉ��ĚŝƐƉĞŶƐĞƌƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƌĞĐǇĐůĞ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽŶ͛ƚ�
ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ǁĂƐŚŝŶŐ͘ 

DĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�͚ĨŽĂŵ͛�ƚŽ�ǁĂƐŚ�ǁŝƚŚ͕�ďǇ�ŵŝǆŝŶŐ�ůŝƋƵŝĚ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�Ă�ĚŝƐƉĞŶƐĞƌ�ĂŶĚ�
ƐŚĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ĨŽĂŵ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚƐ�ƌŝŶƐŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ǁĂƐŚŝŶŐ͕�ƚŚƵƐ�ƐĂǀŝŶŐ��
ǁĂƚĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƵƐŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘� 



 

 
6WXGHQW�/LQNV—6SDQLVK�([SHULHQFH 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ��ůů�,ĂůůŽǁƐ�ŝƐ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶǀŝƟŶŐ ĨĂŵŝůŝĞƐ ƚŽ�ŚŽƐƚ Ă�^ƉĂŶŝƐŚ�����
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ ^ƚƵĚĞŶƚ�>ŝŶŬƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�:ƵŶĞ�ĂŶĚ����������
:ƵůǇ͘  dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
�ŶŐůŝƐŚ�ďǇ���ƐŚĂƌŝŶŐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�����������
�ŶŐůĂŶĚ͘  dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐŬŝůůƐ�ǁŚŝůƐƚ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶ ĞŶƌŝĐŚŝŶŐ�ůŝĨĞ-ůŽŶŐ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ Ă�
͞^ƉĂŶŝƐŚ�ĂŵŝŐŽ͟�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ�ǁŚŽ�ƐŚĂƌĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌ��

ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘  dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�^ƉĂŶŝƐŚ͘ 

��d�^͗  ^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϬƚŚ�:ƵŶĞ�ƚŽ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϱƚŚ�:ƵůǇ�ϮϬϮϬ  

�>>Kt�E���W�/�͗  άϴϬϬ͘ϬϬ  

^W�Z��ZKKD͗  ŶŽƚ�ĞƐƐĞŶƟĂů͕�ďƵƚ�ŝĨ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Η�ŶŐůŝƐŚ�ďƵĚĚǇ͟ 

Z�t�Z��dZ/W�&KZ 'KK��,K^d^��E��D�EdKZ^͗�ǁŚĞŶ�ŚŽƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ͕��ůů�,ĂůůŽǁƐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�^ƉĂŝŶ Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ƵůǇ͕�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƉĂŶŝƐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�
ǀŝƐŝƚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�άϯϬϬ�;ƚĂŬĞŶ�Žī�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ŽĨ�άϴϬϬͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�Ă�ǁĞĞŬ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�Η^ƉĂŶŝƐŚ�
ĂŵŝŐŽ͛Ɛ͟�ŚŽƵƐĞ͕��Žƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�Ăƚ �s�^�^ĂŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�tĂƚĞƌ�^ƉŽƌƚƐ�^ƵŵŵĞƌ��ĂŵƉ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ŐŽŽŐůĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǇŽƵƚƵ͘ďĞͬŐ�ϴƐK-�yŚ<� ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝĚĞŽ͘  

dŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ�άϯϬϬ�ŝŶĐůƵĚĞƐ ƌĞƚƵƌŶ ŇŝŐŚƚƐ�;ϮϬŬŐ�ůƵŐŐĂŐĞͿ͕�ƚƌĂǀĞů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ŝŶŬƐΖ�Ϯϰ�ŚŽƵƌ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ 

 /Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚĞƚĂŝůƐ ŽŶ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ŝŶŬƐΖ�ǁĞď�ƉĂŐĞ ǁǁǁ͘ƐƚƵĚĞŶƚůŝŶŬƐ͘ĞƐ Žƌ�ďǇ�ƐĞŶĚŝŶŐ�Ă�ƚĞǆƚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ �ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ �ŶĂ�DĂƌơŶ͕�ŽŶ�ϬϬ�ϯϰ�ϲϬϳ�ϳϭϬ�Ϯϰϭ͘ 

<HDU���9LVLW�WKH�+DOOH�2UFKHVWUD� 
dŚĞ�DƵƐŝĐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽŽŬ�ϭϮϬ�zĞĂƌ�ϳ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�dŚĞ�,ĂůůĠ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�Ăƚ�dŚĞ��ƌŝĚŐĞǁĂƚĞƌ�,Ăůů�ŽŶ�
dƵĞƐĚĂǇ͘ dŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŵƵƐŝĐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƌĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ��ŝǌĞƚ�ĂŶĚ�
tĂŐŶĞƌ�ƚŽ��ŶŶĂ��ůǇŶĞ�ĂŶĚ�DŝĐŚĂĞů�'ŝĂĐĐŚŝŶŽ͘�/ƚ�ĞǀĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ���
ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ�Ă�ƐŽŶŐ�ǁŝƚŚ�dŚĞ�,ĂůůĠ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ��ůů�,ĂůůŽǁƐ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĂŶ�
ĂƩĞŶƟǀĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘ 

$OO�+DOORZV�6WXGHQWV�3HUIRUP�DW�0XVLF#0LNHV 
Dƌ�dŚŽŵƉƐŽŶ͕�DŝƐƐ�DĞůůŽƌ�ĂŶĚ�Dƌ�DŽƵůƐŚĞƌ�ƚŽŽŬ�ĚĂŶĐĞƌƐ͕�ƐŝŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝƐƚƐ�ƚŽ�^ƚ�DŝĐŚĂĞůΖƐ��ŚƵƌĐŚ�
ĨŽƌ�Ă�ůƵŶĐŚƟŵĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͘�dŚĞ��ŚŽŝƌ�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϭϬ��ĂŶĐĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�
>ŝĂŵ��ĂƚŚ͕��ŵŝůǇ�DĂƐƐĞǇ͕�:ĂŵĞƐ�tŽŽĚ�ĂŶĚ�>ŝďďǇ�DĐ<ŝŶƐƚƌǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƐŽůŽ�ƉŝĞĐĞƐ�ƚŽ�Ă�ǀĞƌǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟǀĞ���������
ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘  

 

 



 

 
6WXGHQW�6XFFHVV—-RVHSK�/RDNH 
:ŽƐĞƉŚ�>ŽĂŬĞ�ŝŶ�zĞĂƌ�ϭϬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĂĐŝŶŐ�ĐĂƌƐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ŶŽǁ͘���ĞůŽǁ�ůĞŌ��ŝƐ�ŚĞ�ŝƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ŚŝƐ��
ƐĞĐŽŶĚ�ƉůĂĐĞ�ĂǁĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��Z^���&ŝĞƐƚĂ�:ƵŶŝŽƌ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ϮϬϭϵ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭƐƚ�ŽĨ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘���ĞůŽǁ�ƌŝŐŚƚ�ŚĞ�ŝƐ�
ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŶĞǁ�ĐĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ͕��ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ƚŽŽŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Ăƚ�^ŝůǀĞƌƐƚŽŶĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ǁĞĞŬƐ�ĂŐŽ͘� 

tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�:ŽĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ůƵĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƌĂĐŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͊ 

 
 

 
 
 
 
 
 

9LVLRQ�%RDUGV 
��ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǀĞƌǇ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ǇĞĂƌ�ϳ�ŐŝƌůƐ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�DƐ�>ĂŶŬĞƐƚĞƌ͛Ɛ�ƐŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǀŝƐŝŽŶ�ďŽĂƌĚƐ͘�dŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐŝƌůƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ͘���Ǉ�ůŽŽŬŝŶŐ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝŽŶ�ďŽĂƌĚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ǁŝůů�ŝŶƐƉŝƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƟǀĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂŵďŝƟŽŶƐ͘� 

 
 



 

  'UDPD�&OXE� 
dŚĞ��ƌĂŵĂ�ĐůƵď�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�dŚĞ��ŽǇ͕�dŚĞ�DŽůĞ͕�
dŚĞ�&Žǆ�ĂŶĚ�dŚĞ�,ŽƌƐĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶĚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ��ŚĂƌůŝĞ�DĂĐŬĞƐǇ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚƐĞůůĞƌƐ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƐƚŽƌǇ �ĂďŽƵƚ ĨŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚŽ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ĚĞĞƉ͕������
ƵŶƐŚĂŬĂďůĞ�ďŽŶĚ͘�dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŝƐ�Ă�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁĂƌŵƚŚ�ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚǇ͕�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�
ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ͘�dŚŝƐ�ĂĚĂƉƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ůŝĨĞ�ƵƐŝŶŐ�ƐŚĂĚŽǁ�ƉƵƉƉĞƚƐ͕�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƚĂůĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�
ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ��ůů�,ĂůůŽǁƐ͘� 

dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĞǀĞƌǇ�dƵĞƐĚĂǇ�ůƵŶĐŚƟŵĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�����
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŝƚ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮŶĚ��Ɖƌŝů͘�� 

:RUOG�%RRN�'D\� 
/Ŷ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů��ůů�,ĂůůŽǁƐ�tŽƌůĚ��ŽŽŬ��ĂǇ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚĂī�ĚƌĞƐƐĞĚ�ĂƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�
ĨƌŽŵ�ďŽŽŬƐ͕��ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ůŝƚĞƌĂƌǇ͘���dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ��ǁĞƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ZŽĂůĚ��ĂŚů͕�:ŽŚŶ�
^ƚĞŝŶďĞĐŬ͕�dƌƵŵĂŶ��ĂƉŽƚĞ�ĂŶĚ��͘��͘�DŝůŶĞ�ǁĞƌĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� 

�ĂŶ�ǇŽƵ�ŐƵĞƐƐ�ǁŚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ƵƉ�ĂƐ͍����ŶƐǁĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ďĞůŽǁ͊ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

DƌƐ�EĞĞĚŚĂŵ 

>ĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗ 

DƌƐ��ĂǀŝĞƐ-DĐ�ƵŵĂƐŬĞǇ͕�DƐ�DĐ<ŝůůŽƉ͕�DƐ�>ĂŶŬĂƐƚĞƌ͕�DƐ�&Ăƌƌ�ĂŶĚ�Dƌ�
DĞŐƐŽŶ� 

DƌƐ�EĞĞĚŚĂŵ����-�&ĂŶƚĂƐƟĐ�Dƌ�&Žǆ� 

DƌƐ��ĂǀŝĞƐ-DĐ�ƵŵĂƐŬĞǇ—tŝŶŶŝĞ�ƚŚĞ�WŽŽŚ� 

DƐ�DĐ<ŝůůŝŽƉ—,ŽůůǇ�'ŽůŝŐŚƚůǇ� 

DƐ�>ĂŶŬĂƐƚĞƌ—>ŝƩůĞ�DŝƐƐ��ŚĂƩĞƌďŽǆ 

DƐ�&Ăƌƌ—�ƵƌůĞǇ͛Ɛ�tŝĨĞ 

Dƌ�DĞŐƐŽŶ—>ĞŶŶŶǇ 



 

 

$SSUHQWLFHVKLSV 
>ŽƚƐ�ŽĨ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ůŝǀĞ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌ�ϭϯ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�EĂƟŽŶĂů��ƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�
ǁĞĞŬ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�hŶŝĨƌŽŐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�>ŽƚƐ�ŽĨ�ďŝŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ůŝŬĞ��ƐƚƌĂ��ĞŶĞĐĂ�ĂŶĚ�^ŝĞŵĞŶƐ�ǁŝůů�ĐůŽƐĞ�ƐŽŽŶ͘��DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�
ĚĞŐƌĞĞ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉƐ�ĂůƐŽ͘ 

<HDU����0RFNV� 
zĞĂƌ�ϭϯ�DŽĐŬƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ǁĞĞŬ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϲ�DĂƌĐŚ͘�WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶ�
ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĂǇƐ͗   

ZĞǀŝƐĞ�ŝŶ�Ă�ΖƉƵďůŝĐΖ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�Žƌ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ďĞĚƌŽŽŵ�ĚŽŽƌ�ŽƉĞŶ 

ZĞǀŝƐĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƉŚŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ 

'Ğƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ 

dĞƐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ—ŵĂǇďĞ�ǁŝƚŚ�Ă�͚ƐƚƵĚǇ�ďƵĚĚǇ͛ 

hƐĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ŵŝŶĚ�ŵĂƉƐ͕�ŇĂƐŚ�ĐĂƌĚƐ͕�ƉĂƐƚ�ƉĂƉĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ 

<HDU����$EHU\VWZ\WK�8QLYHUVLW\�7ULS 
�Ɛ�ƉĂƌƚ�Ž�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�zĞĂƌ�ϭϮ�ǁŝůů�ǀŝƐŝƚ��ďĞƌǇƐƚǁǇƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ϲ-ϴ�
:ƵůǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘ 

�WK�)RUP�1HZV 

<HDU����8&$6�&RQYHQWLRQ�DQG�%XGGKLVW�&HQWUH 

 

zĞĂƌ�ϭϮ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ŝŶƚŽ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�h��^���
�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ��ƵĚĚŚŝƐƚ���ĞŶƚƌĞ�;ƉŝĐƚƵƌĞĚ͕�ůĞŌͿ͘�
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕��ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶƐ�ĐŽŶƐƉŝƌĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƵƐ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�������
ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�DĂĐĐůĞƐĮĞůĚ�ƚŽ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�DĂĐĐůĞƐĮĞůĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŶ�ŽŶ�ƟŵĞ͘�
dŚĞ�ƚĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŝĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�DƌƐ 'ĂƌǀĞǇ ĂŶĚ�DƌƐ�
DŽƌŐĂŶ͕�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵĚĚŚŝƐƚ��ĞŶƚƌĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ��ƵĚĚŚŝƐŵ�
ĂŶĚ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ͘ 
 

dŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŵďĂƌŬĞĚ�ŽŶ�Ă�ƌĂƚŚĞƌ�ůĞƐƐ�ƐĞƌĞŶĞ�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽƵƚ�ƚŽ�^ƚŽŬĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ďĂĐŬ�
ƚŽ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͘��ǀĞŶƚƵĂůůǇ�ǁĞ�Ăůů�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ƚŽ�WŝĐĐĂĚŝůůǇ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚ�ƵƉ͘�tĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ��
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƉĞŶƚ�ƟŵĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĨƌĞĞ�ƉĞŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ͊ 
 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ��������
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�KƵƌ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽ�ĞŶƌŽů�zĞĂƌ�ϭϮ�ǁŝƚŚ�hŶŝĨƌŽŐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘ 

 



 

 
%2<6�63257 

Z�^h>d^ 
^WKZd�ͬ�z��Z�
'ZKhW 

KWWK^/d/KE�;Θ�,ͬ�Ϳ �,���t/E�ͬ�>K^^�Θ�
^�KZ� 

D�E�K&�D�d�,�ͬ�Kd,�Z��KDD�Ed�Zz 

zĞĂƌ�ϳ� 
&ŽŽƚďĂůů 

�ĂƚŽŶ��ĂŶŬ�;,Ϳ 
  

ϳ� 
�,���ůŽƐƚ�ϰ-ϭ 
  
ϳ� 
�,���ůŽƐƚ�ϯ-Ϭ 
  
ϳ� 
�,���ůŽƐƚ�Ϯ-ϭ 

�ůů�,ĂůůŽǁƐ�zĞĂƌ�ϳ�&ŽŽƚďĂůů�ƉůĂǇĞƌƐ�ƚŽŽŬ�ŽŶ�
ƚŽƵŐŚ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶ��ĂƚŽŶ��ĂŶŬ��ĐĂĚĞŵǇ�
ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽǀĞƌ�ϯϱ������
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ͘��ůů������
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�
ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽŶŽƵƌĂďůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘��tĞůů�
ĚŽŶĞ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ͊ 
  
ϳ� 
DŽD�-�:ŽƐŚƵĂ��ŽǇŶĞ͕�ǁŚŽ�ƐĐŽƌĞĚ�Ă��������
ƚŽǁĞƌŝŶŐ�ŚĞĂĚĞĚ�ŐŽĂů͘ 
  
ϳ� 
DŽD�-�/ƐĂĂĐ�ZŽƐǌĂƐ�ĂƐ�ŐŽĂůŬĞĞƉĞƌ͕�ǁŚŽ�
ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ƐĂǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ͘ 
  
ϳ� 
DŽD�-��ŵĂƌŝƵƐ�tŽŽĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŽůŝĚ�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ�
ĚŝƐƉůĂǇ͘ 
 
^ĐŽƌĞƌ�-��ƚŚĂŶ�'ƌŝĸŶ�ƐĐŽƌĞĚ�ŽƵƌ�ƌĞƉůǇŝŶŐ�
ŐŽĂů͘ 
  

hW�KD/E'�&/ydhZ�^ 
^WKZd�ͬ�z��Z�
'ZKhW 

KWWK^/d/KE�;Θ�,ͬ�Ϳ ��d� Kd,�Z��KDD�Ed�Zz�/&��WW>/���>� 

zĞĂƌ�ϭϬ��
,ĂŶĚďĂůů 

tŝůŵƐůŽǁ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�;�Ϳ ϭϬͬϬϯͬϮϬ   

zĞĂƌ�ϳ�� 
&ŽŽƚďĂůů 

DĂĐĐůĞƐĮĞůĚ��ĐĂĚĞŵǇ�;,Ϳ ϭϭͬϬϯͬϮϬ   

zĞĂƌ�ϴΘϵ� 
�ĂƐŬĞƚďĂůů 

�ŚĞƐŚŝƌĞ�ĂŶĚ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�
^ĐŚŽŽů�'ĂŵĞƐ 

ϭϳͬϬϯͬϮϬ   

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĐůƵďƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�;ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐůƵďƐ�ĮŶŝƐŚ�Ăƚ�ϰ͘ϭϱƉŵͿ 
 
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ƐŽŶͬĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆĐƵƐĞĚ�ĨƌŽŵ�W��ĚƵĞ�ƚŽ�ŶŽƚ�ĨĞĞůŝŶŐ�ǁĞůů͕�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�Dh^d�ďƌŝŶŐ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƚĞ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�W��Ŭŝƚ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�ĂƐ�Ă�ĐŽĂĐŚ͕�ƟŵĞƌ͕�ĂŶĚ�ƐĐŽƌĞƌ�Žƌ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ͘�
dŚĞ�ŽŶůǇ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝĨ�ƚŚĞŝƌ�Ăƌŵ�Žƌ�ůĞŐ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�Ă�ĐĂƐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƟŵĞ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�Ă�ůĞƐƐŽŶ͘ 
  
W>��^���K�^���d,���ydZ���hZZ/�h>�Z�d/D�d��>��&KZ�d,���>h�^�d,�d��Z��Whd�KE��hZ/E'�d,����z��E��
�&d�Z�^�,KK>͘�^KD����d/s/d/�^�,�s���,�E'���d,/^�,�>&�d�ZD��^�t��,�s��EK�E�d��>>�D�d�,�^͘�d,�Z��
/^�^d/>>�KE��E�d��>>�E/',d�&KZ��>>�z��Z�'ZKhW^��E��t��,�s��/E�>h������'zDE�^d/�^�^�^^/KE��E����
ZhEE/E'��>h���&d�Z�^�,KK>͘ 
 
 

 



 

 
3(�([WUDFXUULFXODU�7LPHWDEOH 



 

 

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

%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�� 

2YHUGXH�%RRNV 
��ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞŝƌ�
ďŽŽŬƐ�ŽŶ�ƟŵĞ͊��/Ĩ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ůĂďĞů͕�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ďŽƌƌŽǁĞĚ�

ďŽŽŬƐ͕�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ďŽŽŬƐ�
ĂƌĞ�ĚƵĞ�ďĂĐŬ͘��ůŝďƌĂƌǇ͕�Žƌ�ƐĞĞ�DƐ�
^ŝŶĐůĂŝƌ�ƚŽ�ƌĞŶĞǁ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵ;ƐͿ͘�ĨŽƌ�Ă�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬ�ůŽĂŶ͘��� 

6WDWLRQHU\�6KRS� 

KƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƉĞŶƐ��
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƟŽŶĞƌǇ�ŝƚĞŵƐ�ďƌĞĂŬ�ϭ�ĚĂŝůǇ͕��ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ�͘��dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�������
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 

WƌŝĐĞ�>ŝƐƚ� 

�ůĂĐŬͬďůƵĞ�ďŝƌŽ�–�ϮƉ�ĞĂĐŚ 

WĞŶĐŝů�–�ϮƉ�ĞĂĐŚ 

�ƌĂƐĞƌ�–�ϮƉ�ĞĂĐŚ 

WĞŶĐŝů�ƐŚĂƌƉĞŶĞƌ�–�ϮƉ�ĞĂĐŚ 

ϭϱ�Đŵ�ƌƵůĞƌ�–�ϭϬƉ�ĞĂĐŚ 

,ŝŐŚůŝŐŚƚĞƌ�–�ϮϬƉ�ĞĂĐŚ������������ 

;WŝŶŬ͕�ŽƌĂŶŐĞ�Žƌ�ǇĞůůŽǁͿ� 

�ůĞĂƌ�ƉĞŶĐŝů�ĐĂƐĞ�–�ϱϬƉ�ĞĂĐŚ��� 

;�ůƵĞ͕�ƌĞĚ�Žƌ�ďůĂĐŬ�–�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƐͿ 

�ϰ�ƉƵŶĐŚĞĚ�ƉŽĐŬĞƚ�–�ϭƉ�ĞĂĐŚ 

&ůĂƐŚĐĂƌĚƐ�–�ϭƉ�ĞĂĐŚ� 

;tŚŝƚĞ͕�ƉŝŶŬ͕�ďůƵĞ͕�ŐƌĞĞŶ�Žƌ�ǇĞůůŽǁͿ 

�ϱ�ƐƉŝƌĂů�ďŽƵŶĚ�ŶŽƚĞďŽŽŬ�-�άϭ�ĞĂĐŚ 

;WƵƌƉůĞ͕�ŽƌĂŶŐĞ͕�ďůƵĞ͕�ŐƌĞĞŶ�Žƌ�ƉŝŶŬͿ� 

+DSS\�:RUOG�%RRN�'D\� 
�ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�άϭ�ďŽŽŬ�ƚŽŬĞŶ�
ĨŽƌ�tŽƌůĚ��ŽŽŬ��ĂǇ͘���ůů�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�
ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ��ƚŚĞ�tŽƌůĚ�
�ŽŽŬ��ĂǇ�^ŽĐŝĂů�ĂŶĚ�Ă�͚ďƌŝĐŬƚĂƐƟĐ͛�>�'K�����
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘��DƐ�^ŝŶĐůĂŝƌ�ŚĂƐ�ƐƉĂƌĞ�ƚŽŬĞŶƐ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ůŝďƌĂƌǇ͕��ŝĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŚĞŵ͘� 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽŬĞŶƐ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ǁƌŝƩĞŶ�tŽƌůĚ��ŽŽŬ��ĂǇ�ďŽŽŬƐ͕�Ăƚ�ďŽŽŬƐĞůůĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ƐƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚƐ͘���� 

>ŽŐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�t���ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ůŽƚƐ�ŵŽƌĞ�ďŽŽŬǇ�ƐƚƵī͕�������
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƌĞĂĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͘� 

5HFRPPHQGHG�5HDG� 
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�tŽŵĞŶ͛Ɛ��ĂǇ�ŽŶ�ϴƚŚ�DĂƌĐŚ 

>ŝƩůĞ�tŽŵĞŶ�ďǇ�>ŽƵŝƐĂ��ůĐŽƩ 

Η/�Ăŵ�ŶŽƚ�ĂĨƌĂŝĚ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵƐ�ĨŽƌ�/�Ăŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƚŽ�ƐĂŝů�ŵǇ�ƐŚŝƉΗ 

DĞŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƐƚ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƌŝŶŬ�ŽĨ�ůŽǀĞ͘�dŚĞŶ�ƚŚĞƌĞΖƐ�
ƚŽŵďŽǇ�:Ž�ǁŚŽ�ůŽŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ǁƌŝƚĞƌ͘�^ǁĞĞƚ-ŶĂƚƵƌĞĚ��ĞƚŚ�
ĂůǁĂǇƐ�ƉƵƚƐ�ŽƚŚĞƌƐ�ĮƌƐƚ͕�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ƚŚĞƌĞΖƐ��ŵǇ͕�ƚŚĞ��
ǇŽƵŶŐĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞĐŽĐŝŽƵƐ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
DĂƌĐŚ�ƐŝƐƚĞƌƐ͘ 

�ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŵŽŶĞǇ�ŝƐ�ƐŚŽƌƚ͕�ƟŵĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ���
ĨĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ĂǁĂǇ�Ăƚ�ǁĂƌ͕�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĨƵŶ�ƐǁĞĞƉƐ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞƐ�-�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�>ĂƵƌŝĞ͕�ƚŚĞ�ďŽǇ�
ŶĞǆƚ�ĚŽŽƌ͘��ŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŝƐƚĞƌůǇ�ƐƋƵĂďďůĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ŚĂƉƉǇ�
ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂĚ�ŽŶĞƐ�ƚŽŽ͕�ƚŚĞ�ƐŝƐƚĞƌƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ƵƉ�ŝƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ǀĞƌǇ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĚŽ͘ 

�ŽƌŶ�ŝŶ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�ŝŶ�ϭϴϯϮ͕ >ŽƵŝƐĂ�DĂǇ��ůĐŽƩ ƌĞŵĂŝŶƐ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ďĞƐƚ-ůŽǀĞĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂƵƚŚŽƌƐ͘���ĞƐƚ�
ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ >ŝƩůĞ�tŽŵĞŶ ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐĞƋƵĞůƐ͕��ůĐŽƩ�ǁĂƐ�Ă�ŶŽƚĞĚ�
ĨĞŵŝŶŝƐƚ͕�ĂďŽůŝƟŽŶŝƐƚ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŶŽǀĞůƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŚĂŵƉŝŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶΖƐ�
ůŝďĞƌĂƟŽŶ͘ 



 

 
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� 



 

  
 

;&HOO�<RXWK�*URXS 
2SHQ�WR�HYHU\RQH�DW�VHFRQGDU\�VFKRRO��DJHV�

���� 
IRU�IXQ��IULHQGV�DQG�WXFN� 

 

6W�3DWULFN·V�*DPHV�1LJKW 
� 

)ULGD\���WK�0DUFK���-�SP�� 
6W�$OEDQ·V�3DULVK�&HQWUH��RSSRVLWH�WKH�FKXUFK� 
 

6KDPURFN�6FUDPEOH��,ULVK� 
7ULYLD��3RW�RI�*ROG�5HOD\�DQG�.LVV����������
WKH�%ODUQH\�6WRQH� 

 
$QG���RI�FRXUVH�SRRO��WDEOH�WHQQLV���7ZLVWHU�DQG�
DLU�KRFNH\� 
� 

&RPH�DQG�MRLQ�WKH�IXQ� 
%ULQJ�\RXU�IULHQGV��PHHW�XS�ZLWK�ROG�IULHQGV�DQG�
PDNH�QHZ�IULHQGV��� 
 
%ULQJ����HQWU\�	�VRPH�PRQH\�IRU�WXFN� 
 

1H[W�PHHWLQJV�� 
��0D\�–�*DPHV�LQ�6W�$OEDQ·V�3DULVK�&HQWUH 
��-XQH�–�%%4�	�RXWGRRU�JDPHV�DW�*DZVZRUWK�
3DUN 
 
)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ��FRQWDFW� 
$QQD�	�*UHJ�+XJKHV��������������RU�������������
[FHOO\RXWKJURXS#JPDLO�FRP 



 

 

 



 

 :Žď��ĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚ 
 

'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ƐĞĞŬ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�-�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 
>�z��,�W>�/E 
EĞǁ�E:��WŽŝŶƚƐ�Ϯϯ-Ϯϴ�άϮϲ͕ϵϵϵ�-�άϯϭ͕ϯϳϭ�ƉƌŽ-ƌĂƚĂ�ͬ�άϮϯ͕ϭϵϮ�–�Ϯϲ͕ϵϰϴ��ĐƚƵĂů 

ϯϳ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ͕�ƚĞƌŵ-ƟŵĞ�ŽŶůǇ�;ƉůƵƐ�/E^�d�ĚĂǇƐͿ� 

tŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƉĂƌƚ-ƟŵĞ 
 

͚�ƐƉŝƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ͕�ďƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ͛ 
^ƚ�KƐĐĂƌ�ZŽŵĞƌŽ 
 

�ůů�,ĂůůŽǁƐ�ŝƐ�ĂŶ�ϭϭ-ϭϴ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŽůůĞŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŵŽƌĂů�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĞƚŚŽƐ͘�dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŝŶǀŝƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�ŽĨ�>ĂǇ��ŚĂƉůĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ƉƌĂĐƟƐŝŶŐ��ĂƚŚŽůŝĐƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͘�dŚĞ��ŽůůĞŐĞ��ŚĂƉůĂŝŶ�����
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ĂŶĚ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ͘�dŚŝƐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ŝŶ�������
ĨƵůĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞΖƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ��ŚĂƉůĂŝŶ�ǁŝůů�ƉůĂǇ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ƌŽůĞ�
ŝŶ�ďĞĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ��ĂƚŚŽůŝĐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ͘ 

��Ž�ǇŽƵ͗ 

>ŝǀĞ�ĂƐ�Ă�ĚŝƐĐŝƉůĞ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ͍ 

,ĂǀĞ�Ă�ƐŽƵŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƚŚŽůŝĐ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͍ 

�ŶũŽǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͍ 

<ŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ůŝƚƵƌŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�DĂƐƐ͕�ƌĞƚƌĞĂƚƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ����
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͍ 

/Ĩ�ƐŽ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ŐŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝĚĞ�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ͕�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐůĞƌŐǇ͘�tĞ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�
>ĂǇ��ŚĂƉůĂŝŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�^ŚƌĞǁƐďƵƌǇ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŽŶŐŽŝŶŐ��W��ĂŶĚ�ĨĂŝƚŚ��������������
ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ��ůů�,ĂůůŽǁƐ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŽůůĞŐĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉ͗ͬͬĂůůŚĂůůŽǁƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĂďŽƵƚ-ƵƐͬ
ǁŽƌŬ-ǁŝƚŚ-ƵƐͬĂƐƐŽĐŝĂƚĞ-ƐƚĂī-ǀĂĐĂŶĐŝĞƐͬ 
 

zŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͗ 

>ĂǇ��ŚĂƉůĂŝŶ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�&Žƌŵ�ͬ�ZĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�&Žƌŵ�ͬ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�KīĞŶĚĞƌƐ��ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�&Žƌŵ 

�ůů�ƉŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƚŚĞ���^�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�&ĂŵŝůǇ�ŽĨ���������
EĂǌĂƌĞƚŚ��ĂƚŚŽůŝĐ��ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ���^�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�
ĂĚƵůƚƐ͘ 
 

�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�,Z�KĸĐĞƌ�Ăƚ͗ 

�ůů�,ĂůůŽǁƐ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŽůůĞŐĞ͕��ƌŽŽŬůĂŶĚƐ��ǀĞŶƵĞ͕�DĂĐĐůĞƐĮĞůĚ͕��ŚĞƐŚŝƌĞ�^<ϭϭ�ϴ>� 

ŚƌΛĂůůŚĂůůŽǁƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 

�ůŽƐŝŶŐ��ĂƚĞ͗�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϮƚŚ�DĂƌĐŚ�Ăƚ�ϭϮ�ŶŽŽŶ 

/ŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͗��dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϵƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

☩�,ŽŶŽƵƌĂďůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�☩�ZĞƐƉĞĐƚ�☩��ŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�☩��ŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�☩�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�☩ 

��DĞŵďĞƌ�ŽĨ�dŚĞ�,ŽůǇ�&ĂŵŝůǇ�ŽĨ�EĂǌĂƌĞƚŚ��ĂƚŚŽůŝĐ��ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ 



 

 

W�Z�Ed���Z�Z��K&&���
DKZE/E' 

 
 

 
 

 
d,��t�>�KD�͕�ϭϰϳ�>KE'Z/�'�͕�<Ehd^&KZ�͕�t�ϭϲ�ϴW� Ϭϭϱϲϱ�ϳϱϬϵϬϱ

/&�z�^͕�d,�E��KD���E��:K/E�h^��d�d,� 
t�>�KD����&��KE�>KE'Z/�'�͕�<Ehd^&KZ��KE�d,��ϮE������ 

&Z/��z�K&��s�Zz�DKEd,�;�y�͘��h'h^dͿ 
Ϭϵ͘ϯϬ-ϭϭ͘ϯϬ��D� 

 

t��K&d�E�/Es/d��Kd,�Z��'�E�/�^��E���
WZK&�^^/KE�>^�&ZKD� 

�ZKhE���,�^,/Z�ͬ�,�^,/Z����^d     
                                                     

&ŝŶĚ�ƵƐ�ŽŶ�ĨĂĐĞďŽŽŬ�–�ΛŬŶƵƚƐƉĐĐĨ 
 
 
 

 
�ŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�dŚĞ�tĞůĐŽŵĞ�Ϭϭϱϲϱ�ϳϱϬϵϬϱ�Žƌ�<ĂǇůĂ�ŽŶ�

ŵƐĞůůŽƌƐΛůŝǀĞ͘ĐŽ͘ƵŬ 

dŚŝƐ�WŚŽƚŽ�ďǇ�hŶͲ



 

 
 



 

 

6W�$OEDQ¶V 
&DWKROLF�&KXUFK 
&KHVWHU�5RDG��0DFFOHVILHOG��6.����'- 

������������������VWDOEDQPDFF#DRO�FRP 

ZZZ�VWDOEDQPDFF�RUJ�XN 

/HQW�LV�D�WLPH�RI�SUD\HU��IDVWLQJ�DQG�DOPVJLYLQJ���7KHVH�DUH�/HQWHQ���������
SUDFWLFHV�WKDW�DOO�KDYH�D�YHU\�UHDO�VSLULWXDO�VLJQLILFDQFH���7KH\�DUH�DQ��������

H[SUHVVLRQ�RI�WKH�GHVLUH�WR�EH�XQLWHG�ZLWK�&KULVW��ZKR�HPSWLHG�KLPVHOI�VR�
WKDW�RWKHUV�PD\�KDYH�DQ�DEXQGDQFH�RI�OLIH� 

/HQW�'LDU\����� 

<RX�DUH�YHU\�ZHOFRPH�WR�MRLQ�XV 

/HQWHQ�$OPV�&KDULW\� 

0HGLFDO�$LG�IRU�3DOHVWLQLDQV 

ZZZ�PDS�RUJ�XN 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�DĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

&ƌŝĚĂǇ�ϮϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ 

ϭϮ�ŵŝĚĚĂǇ >ĞŶƚĞŶ�>ƵŶĐŚĞƐ�ĂŌĞƌ�ŵŝĚĚĂǇ�DĂƐƐ 

^ƵŶĚĂǇ�ϭƐƚ�DĂƌĐŚ &/Z^d�^hE��z�K&�>�Ed�;>ŝǀĞ^ŝŵƉůǇ�ƉůĞĚŐĞͿ 

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ůĞĚ�ďǇ�>ŝƩůĞͬ:ƵŶŝŽƌ��ŚƵƌĐŚ�Θ�^ƚ��ůďĂŶ͛Ɛ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů 

ϰ͘ϬϬƉŵ  dŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ 

DŽŶĚĂǇ�ϮŶĚ�DĂƌĐŚ  

ϵ͘ϯϬĂŵ DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϯƌĚ�DĂƌĐŚ  

ϵ͘ϯϬĂŵ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϰƚŚ�DĂƌĐŚ 

ϭ͘ϬϬƉŵ DĂƐƐ�ŝŶ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŚĂƉĞů 

ϲ͘ϬϬ�–�ϳ͘ϬϬƉŵ  �ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

ϳ͘ϬϬƉŵ  DĂƐƐ�ŝŶ��ŚƵƌĐŚ�Θ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�;Ϯ�^ƚĂƟŽŶƐͿ 

ϳ͘ϯϬƉŵ  ZŽƐĂƌǇ�ĨŽƌ�WĞĂĐĞ 



 

 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϱƚŚ�DĂƌĐŚ 

ϵ͘ϯϬĂŵ DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

&ƌŝĚĂǇ�ϲƚŚ�DĂƌĐŚ  &ĂŵŝůǇ�&ĂƐƚ��ĂǇ 

ϭϮ�ŵŝĚĚĂǇ >ĞŶƚĞŶ�>ƵŶĐŚĞƐ�ĂŌĞƌ�ŵŝĚĚĂǇ�DĂƐƐ 

^ƵŶĚĂǇ�ϴƚŚ�DĂƌĐŚ ^��KE��^hE��z�K&�>�Ed 

ϰ͘ϬϬƉŵ  dŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ 

DŽŶĚĂǇ�ϵƚŚ�DĂƌĐŚ  

ϵ͘ϯϬĂŵ DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϭϬƚŚ�DĂƌĐŚ  

ϵ͘ϯϬĂŵ DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϭƚŚ�DĂƌĐŚ 

ϭ͘ϬϬƉŵ DĂƐƐ�ŝŶ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŚĂƉĞů 

ϲ͘ϬϬ�–�ϳ͘ϬϬƉŵ  �ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

ϳ͘ϬϬƉŵ  DĂƐƐ�ŝŶ��ŚƵƌĐŚ�Θ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�;Ϯ�^ƚĂƟŽŶƐͿ 

ϳ͘ϯϬƉŵ  ZŽƐĂƌǇ�ĨŽƌ�WĞĂĐĞ 

dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϮƚŚ�DĂƌĐŚ 

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

&ƌŝĚĂǇ�ϭϯƚŚ�DĂƌĐŚ    

ϭϮ�ŵŝĚĚĂǇ  >ĞŶƚĞŶ�>ƵŶĐŚĞƐ�ĂŌĞƌ�ŵŝĚĚĂǇ�DĂƐƐ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϰƚŚ�DĂƌĐŚ 

�ŌĞƌ�ϲ͗ϯϬƉŵ�DĂƐƐ  WĂƐƐŽǀĞƌ�DĞĂů�;ƐŝŐŶ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ƉŽƌĐŚͿ 

^ƵŶĚĂǇ�ϭϱƚŚ�DĂƌĐŚ  d,/Z��^hE��z�K&�>�Ed 

ϰ͘ϬϬƉŵ  dŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ 

DŽŶĚĂǇ�ϭϲƚŚ�DĂƌĐŚ  

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϭϳƚŚ�DĂƌĐŚ  

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϴƚŚ�DĂƌĐŚ  

ϭ͘ϬϬƉŵ  DĂƐƐ�ŝŶ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŚĂƉĞů 

ϲ͘ϬϬ�–�ϳ͘ϬϬƉŵ  �ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

ϳ͘ϬϬƉŵ  DĂƐƐ�ŝŶ��ŚƵƌĐŚ�Θ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�;Ϯ�^ƚĂƟŽŶƐͿ 

ϳ͘ϯϬƉŵ  ZŽƐĂƌǇ�ĨŽƌ�WĞĂĐĞ  

dŚƵƌƐĚĂǇ�ϭϵƚŚ�DĂƌĐŚ 

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ� 

&ƌŝĚĂǇ�ϮϬƚŚ�DĂƌĐŚ 

ϭϮ�ŵŝĚĚĂǇ  >ĞŶƚĞŶ�>ƵŶĐŚĞƐ�ĂŌĞƌ�ŵŝĚĚĂǇ�DĂƐƐ 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϭƐƚ�DĂƌĐŚ 

ϭϬ͘ϬϬĂŵ  &ŝƌƐƚ�&ŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ 



 

 
^ƵŶĚĂǇ�ϮϮŶĚ�DĂƌĐŚ  &KhZd,�^hE��z�K&�>�Ed�;DŽƚŚĞƌŝŶŐ�^ƵŶĚĂǇͿ 

ϵ͗ϯϬĂŵ �ŶŽŝŶƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝĐŬ 

ϭϭ͘ϬϬĂŵ �ŶŽŝŶƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝĐŬ 

ϰ͘ϬϬƉŵ dŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ 

ϲ͘ϯϬƉŵ �ŶŽŝŶƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝĐŬ� 

DŽŶĚĂǇ�ϮϯƌĚ�DĂƌĐŚ  

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϮϰƚŚ�DĂƌĐŚ 

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϱƚŚ�DĂƌĐŚ  

ϭ͘ϬϬƉŵ  DĂƐƐ�ŝŶ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŚĂƉĞů 

ϲ͘ϬϬ�–�ϳ͘ϬϬƉŵ  �ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

ϳ͘ϬϬƉŵ  DĂƐƐ�ŝŶ��ŚƵƌĐŚ�Θ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�;Ϯ�^ƚĂƟŽŶƐͿ 

ϳ͘ϯϬƉŵ  ZŽƐĂƌǇ�ĨŽƌ�WĞĂĐĞ 

dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮϲƚŚ�DĂƌĐŚ 

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

&ƌŝĚĂǇ�ϮϳƚŚ�DĂƌĐŚ� 

ϭϮ�ŵŝĚĚĂǇ  >ĞŶƚĞŶ�>ƵŶĐŚĞƐ�ĂŌĞƌ�ŵŝĚĚĂǇ�DĂƐƐ 

^ƵŶĚĂǇ�ϮϵƚŚ�DĂƌĐŚ�  &/&d,�^hE��z�K&�>�Ed������� 

ϰ͘ϬϬƉŵ  dŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ 

ϳ͘ϯϬƉŵ  ,ĞĂůŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŌĞƌ�ϲ͗ϯϬƉŵ�DĂƐƐ 

DŽŶĚĂǇ�ϯϬƚŚ�DĂƌĐŚ  

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

ϳ͘ϬϬƉŵ  W�E/d�Ed/�>�D�^^͕�^ƚ��ůďĂŶ͛Ɛ͕�DĂĐĐůĞƐĮĞůĚ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϯϭƐƚ�DĂƌĐŚ� 

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

ϳ͘ϯϬƉŵ  WĞŶŝƚĞŶƟĂů�DĂƐƐ͕�^ƚ�WĂƵů͛Ɛ͕�WŽǇŶƚŽŶ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭƐƚ��Ɖƌŝů� 

ϭ͘ϬϬƉŵ  DĂƐƐ�ŝŶ�,ŽƐƉŝƚĂů��ŚĂƉĞů 

ϲ͘ϬϬ�–�ϳ͘ϬϬƉŵ  �ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

ϳ͘ϬϬƉŵ  DĂƐƐ�ŝŶ��ŚƵƌĐŚ�Θ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�;Ϯ�^ƚĂƟŽŶƐͿ 

ϳ͘ϯϬƉŵ  ZŽƐĂƌǇ�ĨŽƌ�WĞĂĐĞ 

dŚƵƌƐĚĂǇ�ϮŶĚ��Ɖƌŝů� 

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ŝŶ��ŚƵƌĐŚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

&ƌŝĚĂǇ�ϯƌĚ��Ɖƌŝů 

ϭϮ�ŵŝĚĚĂǇ  >ĞŶƚĞŶ�>ƵŶĐŚĞƐ�ĂŌĞƌ�ŵŝĚĚĂǇ�DĂƐƐ 



 

 
 ,K>z�t��<͗�EŽ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚ�ŽĨ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&ƌŝĚĂǇ�Žƌ�^ĂƚƵƌĚĂǇ 

^ƵŶĚĂǇ�ϱƚŚ��Ɖƌŝů�  W�^^/KE�;W�>DͿ�^hE��z 

ϰ͘ϬϬƉŵ  dŚĞ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ 

ϲ͘ϯϬƉŵ  zŽƵƚŚ�DĂƐƐ�ůĞĚ�ďǇ��ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�'ƌŽƵƉ 

DŽŶĚĂǇ�ϲƚŚ��Ɖƌŝů� 

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

dƵĞƐĚĂǇ�ϳƚŚ��Ɖƌŝů 

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐŝƟŽŶ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϴƚŚ��Ɖƌŝů� 

ϳ͘ϬϬƉŵ  �,Z/^D�D�^^�–�^ƚ�DŝĐŚĂĞů�Θ��ůů��ŶŐĞůƐ͕�tŽŽĚĐŚƵƌĐŚ͕��,ϰϵ�ϱ>� 

dŚƵƌƐĚĂǇ�ϵƚŚ��Ɖƌŝů � ,K>z�d,hZ^��z 

ϳ͘ϯϬƉŵ  DĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂƐƚ�^ƵƉƉĞƌ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�tĂƚĐŚŝŶŐ�ƵŶƟů�ŵŝĚŶŝŐŚƚ 

ϭϭ͘ϬϬ�-�ϭϮ͘ϬϬ�ŵŝĚŶŝŐŚƚ  ,ŽůǇ�,ŽƵƌ 

&ƌŝĚĂǇ�ϭϬƚŚ��Ɖƌŝů�  'KK��&Z/��z 

ϭϭ͘ϬϬĂŵ  �ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ 

ϯ͘ϬϬƉŵ  WĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�sĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ 

ϳ͘ϯϬƉŵ  �ƚ�^ƚ�'ƌĞŐŽƌǇ͛Ɛ͗�tĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŽƐƐ�ůĞĚ�ďǇ��ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�'ƌŽƵƉ� 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϭƚŚ��Ɖƌŝů  ,K>z�^�dhZ��z 

ϭϬ͘ϬϬĂŵ  WŽůŝƐŚ�&ŽŽĚ��ůĞƐƐŝŶŐ�ŝŶ�ĐŚƵƌĐŚ 

ϴ͘ϬϬƉŵ  �ĂƐƚĞƌ�sŝŐŝů�DĂƐƐ 

^ƵŶĚĂǇ�ϭϮƚŚ��Ɖƌŝů�  ��^d�Z�^hE��z͗�DĂƐƐĞƐ�Ăƚ�ϵ͘ϯϬĂŵ͕�ϭϭ͘ϬϬĂŵ�Θ�ϲ͘ϯϬƉŵ 

DŽŶĚĂǇ�ϭϯƚŚ��Ɖƌŝů�  ��^d�Z�DKE��z 

ϵ͘ϯϬĂŵ  DĂƐƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�WĂƌŝƐŚ�ZĂŵďůĞ 

^ƵŶĚĂǇ�ϭϵƚŚ��Ɖƌŝů�  �ŝǀŝŶĞ�DĞƌĐǇ�^ƵŶĚĂǇ͗�ϭϭ͘ϬϬĂŵ�DĂƐƐ͗��ǆƉŽƐŝƟŽŶ�Θ��ŚĂƉůĞƚ 

 

 


