
dŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ�ŝƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ǁŚŽůůǇ�ĨƵŶĚĞĚ��
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨƌŽŵ�ĂĚǀĞƌƟƐĞƌƐ͘��ŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĂŶ�ĂƌƟĐůĞ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ��������
ĐŽŶƚĂĐƚ��DĂŶĚǇ�^ĞǆƚŽŶ�ŽŶ�ϬϳϳϮϵϮϯϲϮϱϯ�Žƌ�ĞŵĂŝů͗�ŵĂŶĚǇŵƐĞǆƚŽŶΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ�� 

WƌĞƐƐ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�Θ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ�ŝƐƐƵĞ�-�&ƌŝĚĂǇ�ϭϵƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ 

���ϭϲ 

sŝĞǁ�ŽĨ��ŚĂƉƉĞů�Θ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�ĨƌŽŵ�KĂŬƐ�>ĂŶĞ͘�WŚŽƚŽ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ��ĚǁĂƌĚ�^ĞǆƚŽŶ 

�ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ� 
EŽƟĐĞďŽĂƌĚ� 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
^ĞĞ�ƉĂŐĞ�ϭϱ 

ZĞǀ͘�:ŽŚŶ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�
ŝƐ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�

ŽĨ�DĂǇ 

ZĞĂĚ�ŚŝƐ�ĮŶĂů�ůĞƩĞƌ�
ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϰ 

�ŝƌĞĐƚ�DĞĂƚƐ�ĂƌĞ����
,ŽŶŽƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
YƵĞĞŶ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��

�ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ŝŶ�������������
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�dƌĂĚĞ� 

^ĞĞ�ƉĂŐĞ�ϯ 

�ĞůĞďƌĂƟŶŐ�ϭϬϬƚŚ�
/ƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��������������

sŝůůĂŐĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ͘�����
^ĞĞ�ƉĂŐĞƐ�ϴ�Θ�ϵ�ĨŽƌ�
ǀŝůůĂŐĞ�ƉŚŽƚŽƐ͊ 



�Ϯ �ϭϱ 

 WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝůƐ͗ 
�ŚĂƉƉĞů ��ůĞƌŬ ����������������������������DƐ͘�,ĞůĞŶ��ŽŽŬ���ϬϭϮϬϲ�ϱϴϵϬϵϱ� 
�ŚĂƉƉĞů�tĞďƐŝƚĞ �����������������������ǁǁǁ͘ĐŚĂƉƉĞů͘ŽƌŐ� 
�ŚĂƉƉĞů��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�������������������ůůƌ͘�^ƵĞ��ŚĂŵůĞǇ�����ƐƵĞ͘ĐŚĂŵůĞǇΛĐŚĂƉƉĞů͘ŽƌŐ� 
tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ��ůĞƌŬ����������������������DƐ͘��ŝĂŶĞ�:ĂĐŽď���ϬϳϱϬϴϳϴϳϴϲϵ� 
tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ�����������ůůƌ͘�^ƚĞƉŚĞŶ�^ĐƌĂƐĞ���� 
tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�tĞďƐŝƚĞ�����������������ǁǁǁ͘ǁĂŬĞƐĐŽůŶĞ͘ŽƌŐ������������ 
�ŽŐ�dƌĂŝŶŝŶŐ  ������������������������sĂů�^ĂǇĞƌ���ϬϭϮϬϲ�ϮϰϬϯϮϴ 
�ĂƐƚ��ŶŐůŝĂŶ�ZĂŝůǁĂǇ�DƵƐĞƵŵ���WĞƚĞƌ�DĂƌƟŶͬDŝŬĞ�^ƚĂŶďƵƌǇ�ϬϭϮϬϲ�ϮϰϮϱϮϰ� 
ZŽǇĂů��ƌŝƟƐŚ�>ĞŐŝŽŶ�;>ĂĚŝĞƐͿ������sĂů�^ĂǇĞƌ���ϬϭϮϬϲ�ϮϰϬϯϮϴ��� 
tŽŵĞŶΖƐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ �������������������EĞƌŝƐ�ZŽďĞƌƚƐ��Ϭϭϳϴϳ�ϮϮϯϴϱϱ��� 
sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�������������������������������������DĂŶĚǇ�^ĞǆƚŽŶ��ϬϳϳϮϵϮϯϲϮϱϯ 
sŝůůĂŐĞ�,Ăůů �ŽŽŬŝŶŐƐ��ůĞƌŬ����������ŚƌŝƐƟŶĞ�hŶĚĞƌǁŽŽĚ���Ϭϳϵϰ�ϵϱϭϬϱϮϯ�� 
�ŝƟǌĞŶƐ��ĚǀŝĐĞ��ƵƌĞĂƵ����������������Ϭϯϰϰ�ϰϳϳ�ϬϴϬϴ 
�ŚŝůĚůŝŶĞ  ������������������������������������ϬϴϬϬ�ϭϭϭϭ 
^ĂŵĂƌŝƚĂŶƐ�� ������������������������������Ϭϴϰϱ�ϳϵϬ�ϵϬϵϬ 
ZŝǀĞƌƐͬ&ůŽŽĚůŝŶĞ �������������������������ϬϯϬϬ�ϮϬϬϬ�ϭϬϬ� 

>ŽĐĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
 
�ĂƌůƐ��ŽůŶĞ�^ƵƌŐĞƌǇ͗������������������ƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ��Ϭϭϳϴϳ�ϮϮϮϬϮϮ� 
������������������������������������������������������ŝƐƉĞŶƐĂƌǇ��Ϭϭϳϴϳ�ϮϮϯϰϬϴ 
�ƵƌĞƐ�^ƵƌŐĞƌǇ ���������������������������ƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ��Ϭϭϳϴϳ�ϮϮϳϱϮϵ 
 
�ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ ���������������WĞƚĞƌ��ŚŝůůŝŶŐǁŽƌƚŚ ϬϭϮϬϲ�ϮϰϬϮϯϬ 
�ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ ���������������������ŶŶĞ��ƌŽǁŶ ϬϭϮϬϲ�ϯϮϭϮϰϭ  
WŽůŝĐĞ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�^ƚĂƟŽŶ��������ϬϭϮϰϱ�ϰϵϭϰϵϭ�;ŶŽŶ�ĞŵĞƌŐ͘�ϭϬϭ�ĞŵĞƌŐ͘�ϵϵϵͿ 
�ŚĂƉƉĞů���ŽĨ���^ĐŚŽŽů�������������,ĞĂĚ�dĞĂĐŚĞƌ�:ƵůŝĞ�/ŶŐƌĂŵ�Ϭϭϳϴϳ�ϮϮϮϮϵϲ   
�ŚƵƌĐŚĞƐ͗ 
�ŚĂƉƉĞů�Θ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ� 
��ŽĨ��   ������������������������������ZĞǀ͘�:ŽŚŶ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ��ϬϭϮϬϲ�Ϯϭϭϰϴϭ 
�ŚĂƉƉĞů�h�Z��  �������������������ZĞǀ͘�<ĞŶŶĞƚŚ�E�&ŽƌďĞƐ��ϬϭϮϬϲ�ϱϰϳϵϮϬ   
tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�WŽƐƚ�KĸĐĞ�������Ϭϭϳϴϳ�ϮϮϮϰϰϵ���� 
EĂƟŽŶĂů�ZĂŝů��ŶƋƵŝƌŝĞƐ����������Ϭϯϰϱϳ�ϰϴϰϵ�ϱϬ � 
 

��>��Z�d/E'�ϭϬϬƚŚ�/ƐƐƵĞ͊͊͊ 
 

����ǡ�������������ͳͲͲ������������������������Ƭ�������
�������������������������������Ǥ�������������������
�����������������������������������������������������
�������������������������������������������������
�����������������������������������������������
�����ǡ��������������������������������������ǡ�������
�����������������������ϐ���ǡ�����������������������
������ǡ��������������������������������������������
�����������Ǥ 

�������������������������������������������������
���������������������������������ǡ�����������������ǡ�
����������������������ǡ������������Ǥ����������������
����������������������������������������������������
���������������
�����ǡ����������ǡ�����������������ǡ�
���������������������Ǥ 

��������ͺ�����ͻ�����������������������������������������
����������������������������������������������������
�����������������������Ǥ�����������������������
�����������������������������������������������
��������������Ǥ������������������������������������
������������������������������ǯ������������������
������Ǥ�������������������������������ǡ��������������
���������������������ǡ���������������������������
����������������������������������������������������
����������������ǡ�������������������������������������������
���������������Ǥ�������������������������������������
�����������������������������̵�������������ϐ�������Ǥ 

������ͳͲͲ�������������������������ǡ�����
����������������������������������������������ǡ��������

�����������������������Ǥ 

�Z/d/^,�>�'/KE 
�ƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ĚŽ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�
ƐĂĨĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�
�ƌŝƟƐŚ�>ĞŐŝŽŶ�ŐƌŽƵƉ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�sĂů�^ĂǇĞƌ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ� 
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ϬϭϮϬϲ�ϮϰϬϯϮϴ� 

��s�Zd/^/E'�/E�d,��s/>>�'��Z�WKZd�Z 
>Ğƚ�ŽǀĞƌ�ϱϬϬ�ŚŽŵĞƐ�ŬŶŽǁ�zŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͊͊ 

άϲϬ�ĨŽƌ�ϭͬϴ�ŽĨ�Ă�ƉĂŐĞ��Žƌ�άϵϬ�ĨŽƌ�ϭͬϰ�ŽĨ�Ă�ƉĂŐĞ͕� 
ĨŽƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�;ϲ�ŝƐƐƵĞƐͿ 

&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů͗� 
ŵĂŶĚǇŵƐĞǆƚŽŶΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ŵĂŐĂǌŝŶĞ 

&+$33(/�	�:$.(6�&2/1(� 
9,//$*(�)(7(����� 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

/ƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ƐĂĚŶĞƐƐ�>ŝŶĚĂ͕�^ƵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ��
DŝƐƐ�/ŶŐƌĂŵ�ŚĂǀĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞů�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�&ĞƚĞ�

dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƌ�ϭϬƚŚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƐƚĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�&ĞƚĞ�ĂŶĚ�
ǁĞƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�Ăůů�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ��������

ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƵƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͘ 

EĞǀĞƌ�ĨĞĂƌ�-�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂĐŬ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�
ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ͘ 

>ŽǀĞ��>ŝŶĚĂ�ĂŶĚ�^ƵĞ�ǆǆ 

%HDFRQ�+RXVH��&ROFKHVWHU 
,I�\RX�ZRXOG�OLNH�WR�GRQDWH�IRRG��WRLOHWULHV��

FORWKLQJ�HWF�WR�WKLV�ZRQGHUIXO�&KDULW\��EXW�FDQ¶W�
JHW�\RXU�FRQWULEXWLRQV�WR�WKHP�DQG�ZRXOG�VWLOO�
OLNH�WR�GRQDWH��SOHDVH�VHQG����ZKDWHYHU�\RX�FDQ�

DIIRUG�WR� 
%HDFRQ�+RXVH�0LQLVWULHV�� 

$FFRXQW�1R�����������6RUW�&RGH����-��-��  � 
  

7KRVH�ZKR�XVH�%HDFRQ�+RXVH�RIWHQ�ILQG�LW¶V�WKH�
RQO\�SODFH�WR�JHW�IRRG��FORWKLQJ�HWF�DQG�%HDFRQ�

+RXVH�LV�QRZ�GHVSHUDWH�IRU�PRQH\�WR�NHHS�JRLQJ� 

 

 

s/>>�'��Z�WKZd�Z�t��^/d� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ��

ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�KŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ǀŝĞǁ�ƉĂƐƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�ĮŶĚ�ůŽĐĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ŐĂůůĞƌǇ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ƚĂŬĞŶ�
ďǇ��ǀŝůůĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�

ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ͘����������������������������������������������������������� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚĂƉƉĞůĂŶĚǁĂŬĞƐĐŽůŶĞǀŝůůĂŐĞƌĞƉŽƌƚĞƌ͘ĐŽŵͬ������������� 

dŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŬŝŶĚůǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ��
ƵƉĚĂƚĞĚ�ďǇ��ŚĂƌůŝĞ�^ĞǆƚŽŶ 

�,�WW�>�Θ�t�<�^��K>E��������������������������������������������
s/>>�'��^,KW�Θ�WK^d�K&&/�� 

&ƵůůǇ�ƐƚŽĐŬĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŐŽŽĚƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ������
ĞǀĞƌǇĚĂǇ͘�dĞůĞƉŚŽŶĞ�ŽƌĚĞƌƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨŽƌ������������

ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘� 

WůĞĂƐĞ�ǁĂŝƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƌǀĞĚ�
ĂŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�

ǇŽƵ͘ 

>ŽǀĞ��ŚƌŝƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƚĞĂŵ�ǆ 

dĞůĞ͗�Ϭϭϳϴϳ�ϮϮϮϰϰϵ 

�KZKE�s/Zh^�EKd/���K�Z� 
 

*�	�-�%DUURQ�)DUPV� 
 
*�	�-�%DUURQ�)DUPV�LQ�
3DWWRFNV�)DUP��&KDSSHO�
KDYH�ODXQFKHG�D�PRELOH�
VKRS�IRU�UHVLGHQWV�RI�
QHDUE\�YLOODJHV�� 
 
7R�ILQG�RXW�PRUH�DERXW�*�
	�-�%DUURQ�)DUPV�RU�WR�
SODFH�DQG�RUGHU�����������
YLVLW IDFHERRN�FRP�
*-%DUURQ)DUPV� 



��ϭϰ �ϯ 

  
 

 
 
 

�ŝƌĞĐƚ�DĞĂƚƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
YƵĞĞŶ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ŝŶ�

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�dƌĂĚĞ 
 

�ƐƐĞǆ-ďĂƐĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŵĞĂƚ�ƐƵƉƉůŝĞƌ��ŝƌĞĐƚ�DĞĂƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ����
ŚŽŶŽƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ŝŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
dƌĂĚĞ͘ 
dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ��ŚĂƉƉĞů͕��ƐƐĞǆ�ŝŶ�ϭϵϵϱ�ĂƐ�ĂŶ�������
ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ďƵƚĐŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ďĞƐƉŽŬĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�-�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�͚ůĂƌĚĞƌ�
ĐŚĞĨ͛�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĞƐƚ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͕�ŚŽƚĞůƐ�ĂŶĚ�
ĞĂƚĞƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘���ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�Ă�ĐĞŶƚƵƌǇ�ůĂƚĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƐƟůů�Ă�ĨĂŵŝůǇ-
ƌƵŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉůŽǇƐ�ϭϮϬ�ĨƵůů�ƟŵĞ�ƐƚĂī͕�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ĂŶ�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�Ϯ͕ϱϬϬ�ŽƌĚĞƌƐ�ƉĞƌ�ǁĞĞŬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞǆƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ϭϵ������
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
�ŝƌĞĐƚ�DĞĂƚƐ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�DĂƌƟŶ��ůĂĐŬǁĞůů�ƐĂŝĚ͗�͞dŽ�ďĞ�
ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ŝƐ�ƚĞƐƚĂŵĞŶƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚĂƌĚ-ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵĞƌͬƉƌŽĚƵĐĞƌ�ďƌĂŶĚƐ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ͕�ǁŚŽ�ĂůůŽǁ�ƵƐ�
ƚŽ�ĞǆƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĐůĂƐƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ŵĞĚŝƵŵ-
ƐŝǌĞĚ�ĞŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ĂǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ŐůŽďĂů�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�ŽƵƌ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ������������
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ŵĂƌŬĞƚ͘ 
͞/ƚ�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƐ�Ă�ůŽƚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƐŵĂůů��ƌŝƟƐŚ�ĨĂƌŵĞƌƐ�
ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͕�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͘͟ 
�ůĂĐŬǁĞůů�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ͛Ɛ�
ĂǁĂƌĚ͘�͞/ƚ�ƚŽŽŬ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�
ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�Ă�ŐůŽďĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�
ďĞŐĂŶ�ĞǆƉŽƌƟŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�
ŝƚƐĞůĨ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�
ƐĞǀĞƌĂů�ĂƌĞĂƐ͘� 
͞&ŝƌƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƌƚƐ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁĂƐ�Ă�ǀŝƚĂů�
ĨĂĐƚŽƌ͘�^ŝŶĐĞ�ϮϬϭϱ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ƵƉ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ϭϵ���������
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ďĞŝŶŐ��ĂŶĂĚĂ͘�tĞ�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ���
ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐŝĚĞ�ƚŽ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĚŽ�ƚŚŝŶŐƐ͘�tĞ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�
ĞǆƉŽƌƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ůŝŬĞ�ŽƵƌƐ�ǁŚŽ�ƚƌĂŝŶ�ďƵƚĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƚĞĂŵ�ďƵƚ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�
ƚŽŽ͘�dŚŝƐ�ƉƵƚƐ��ƌŝƟƐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�
ǁĞ�ƐĞůů�ŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŽŽ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĚŝƐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�
ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁĞ�ƐƵƉƉůǇ͘͟ 
�ůĂĐŬǁĞůů�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ǁŝŶŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�YƵĞĞŶ͛Ɛ��ǁĂƌĚ͘ 
͞�ŶŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝŶŐ�ŚŽǁ�ǁĞ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ŶĞŐĂƟǀĞ�����
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂůů-ƐĐĂůĞ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ǁŚŽ�
ĨĂƌŵ�ŝŶ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŽŶ�ůĂƌŐĞ͕�ŚŝŐŚ-ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĨĂƌŵƐ͕�ŝƐ�
ǀŝƚĂů�ƚŽ�ŽƵƌ�ďƌĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƐĞůůŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘͟ 
�Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͕��ůĂĐŬǁĞůů�ƐĂŝĚ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ůŽĐĂůůǇ�ĂƐ�ǁĞůů͘�͞dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŵŽƌĞ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�
ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͘�tĞ�ŐŝǀĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ũŽď�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĂƵƟƐŵ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
�ŽůĐŚĞƐƚĞƌ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĚŽ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ͕�
ŐŝǀŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘͟ 
�ŝƌĞĐƚ�DĞĂƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ǀŝĂ�Ă�
ŬŝƚĞŵĂƌŬ�ŽŶ�ŝƚƐ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ 
�ůĂĐŬǁĞůů�ƐĂŝĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂƐƐŝǀĞůǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨŽƌ��ŝƌĞĐƚ�DĞĂƚƐ͘�
͞dŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ŐŝǀĞƐ�ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐ�Ă�ďƌĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�
ǁŝůů�ŚĞůƉ�ďƵŝůĚ�ŽƵƌ�ƉƌŽĮůĞ�ŽŶ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐƚĂŐĞ͕͟�ŚĞ�ƐĂŝĚ͘�͞tĞ�ŚŽƉĞ�
ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŽƉĞŶ�ŵŽƌĞ�ĚŽŽƌƐ�ŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŶĞǁ�ŵĂƌŬĞƚƐ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�
ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽŶ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ŶĞǁ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƉƌŽǀĞ�ĂŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŚŝŐŚ-ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�ŚŝŐŚ-
ƋƵĂůŝƚǇ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�Ăƚ�Ă�ƚŽƉ�ůĞǀĞů͘͟ 

 
:DNHV�&ROQH�3DULVK�&RXQFLO 
ǁǁǁ͘Ğ-ǀŽŝĐĞ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬǁĂŬĞƐĐŽůŶĞͬ 

 
YOUR PARISH COUNCIL WORKING 

FOR YOUR PARISH 
 
tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�–��ŚĂŝƌŵĂŶ͛Ɛ�ƉĞƌƐŽŶĂů� 
�ŽŵŵĞŶƚƐ 
 
�Ɛ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�����
�ŽƵŶĐŝů͕�ůŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƵƌƚĂŝůĞĚ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ƐĞůĨ-ŝƐŽůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�>ŽĐŬ�ĚŽǁŶ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�����������
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƋƵŝĐŬ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�
Ă��ŽƵŶĐŝů�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĐƚ�ƐǁŝŌůǇ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�Ă�ůĞĂŇĞƚ�ĚƌŽƉ�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ĞŝŐŚƚǇ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
WĂƌŝƐŚ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĂŶ�ŽīĞƌ�ŽĨ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐŽŵĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ���������������
ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�Žƌ�ũƵƐƚ�ŶĞĞĚĞĚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĐŚĂƚ͘�
tĞ�ĂůƐŽ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŚŝĐŚ�ĚƌĞǁ�ĂŶ����
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ͘�/���
ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ĨĞůůŽǁ�WĂƌŝƐŚŝŽŶĞƌƐ͘�dŚĞ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ďƵƚ͕�ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝĨ�Ăůů�ĞůƐĞ�
ĨĂŝůƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�/�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌĂůů�ĂƐ�Ă�sŝůůĂŐĞ�ǁĞ�ŐĞƚ�
ŽŶ�ǁĞůů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ŝŶ�Ă�ĐƌŝƐĞƐ͘ 
 
dŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ǁĂƐ���������
ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĨŽƌ��Ɖƌŝů�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�WĂƌŝƐŚ������
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ĞŵĂŝů͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽŶĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ŵĂƩĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ��ƐƐĞǆ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�Ă�
ůŝĐĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ��ƵƐ�^ŚĞůƚĞƌ�΀ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ŶĞǀĞƌ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ΁�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ϭϭϮϰ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵĂƩĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŽƵƌ�������
ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�WĂƌŝƐŚ��ůĞƌŬ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďĞ�ƐĞƩůĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶ���
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�ƉƌŝŶƟŶŐ�ƚŚĞ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�WĂƌŝƐŚ�
�ŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͘�dŚĞ�
�ŽƵŶĐŝů�ŐĂǀĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞĚ�ƉŽǁĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ůĞƌŬ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ��ŽŶĂŶĂǀŝƌƵƐ�ĐůŽƐĞĚŽǁŶ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�
ƚŽ�ĨƵůĮů�ŝƚƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ 
�Ɛ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŐƵĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ��ŶŶƵĂů�WĂƌŝƐŚ�
�ƐƐĞŵďůǇ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ŚĞůĚ�ŝŶ�DĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ƵŶƟů�ŶĞǆƚ�
ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�DĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�
ƉůĂĐĞ�ƵŶƟů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƟĐĞ�ĂůƚŚŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝůů�ƐƟůů�
ƐƵƌǀŝǀĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞůƐ�ƚƵƌŶŝŶŐ͘ 
 
/Ŷ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƌĞ-ĐǇĐůŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ǁĂƐƚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ��ŽƵŶĐŝů�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶ�
ĂŵĞŶĚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ͕�/�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ůĞĂŇĞƚ�
ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ƌĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�/�ŚĂǀĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�
Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�ǁĞď�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ��������
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͛�ĂĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĚĂǇ͘� 
 
&ŝŶĂůůǇ͕�Ă�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ����
ZĞƉŽƌƚĞƌ͕�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ���
�ŚĂƉƉĞů�Θ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�^ƚĂƟŽŶ�ZĂŝůǁĂǇ��ĚŽƉƚĞƌƐ�'ƌŽƵƉ�
ǁĂƐ�ŝŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚůǇ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŵǇ�WĂƌŝƐŚ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞ�
�ĚŽƉƚĞƌƐ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�
WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�/�Ăŵ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽŶ�
ďĞŚĂůĨ�ŽĨ��ƐƐĞǆ�Θ�^ŽƵƚŚ�^ƵīŽůŬ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZĂŝů�������������
WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘�����������������������������������������������������^ƚĞƉŚĞŶ�^ĐƌĂƐĞ� 

3DULVK�&OHUN��0UV�'��-DFRE 
��&URFNODQGV 

*UHHQVWHDG�*UHHQ 
+DOVWHDG 

(VVH[ 
&2���4< 

7HO��������������SDUL�
VKFOHUN#ZDNHVFROQH�RUJ 

-�&RUGLQJOH\ 
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�'ĂƌĚĞŶĞƌ 

 
�ŶǇ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 

 
,ĞĚŐĞ�dƌŝŵŵŝŶŐ 

Ύ 
tĞĞĚŝŶŐ͕�WƌƵŶŝŶŐ�Θ�WůĂŶƟŶŐ 

Ύ 
YƵĂůŝĮĞĚ��ŚĂŝŶƐĂǁ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ 

Ύ 
WĂƟŽ��ůĞĂŶŝŶŐ 

Ύ 
dŽŽů�^ŚĂƌƉĞŶŝŶŐ 

 
 

�Ăůů�:ŽŶĂƚŚĂŶ�ŽŶ�Ϭϳϳϯ�ϰϱϳϵϯϰϰ 
�ŵĂŝů͗�ƚƌĂĐƚŽƌďŽǇϭϵϳϭΛŝĐůŽƵĚ͘ĐŽŵ 

dĞů͗�Ϭϭϳϴϳ�ϮϮϵϵϯϯ � 

dƌĞĞ�^ƵƌŐĞŽŶƐ�>ƚĚ 

 
^WZ/E'��y,/�/d/KE�ϮϬϮϬ��KEd/Eh�^��d��,�WW�>�'�>>�Z/�^ 
  
d,Z����Zd/^d^͗ 
D�Zz�'Z/&&/d,^�  dKD����</E^ � ��>/��dKhZE�z-'K�&Z�z 
;�ĞůŽǁ�ďǇ�ĂƌƟƐƚ��ĞůŝĂ�dŽƵƌŶĂǇ-'ŽĚĨƌĞǇ͗�͚�ĂĐŬ�/͛�Žŝů�ϭϯǆϭϴĐŵͿ� 
 
d,���y,/�/d/KE�/^��>^K�KE->/E� 
  
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚĂƉƉĞůŐĂůůĞƌŝĞƐ͘ĐŽ͘ƵŬͬĞǆŚŝďŝƟŽŶƐ-ϭϭͬƐƉƌŝŶŐ-ϮϬϮϬͬ
ƐƉƌŝŶŐ-ϮϬϮϬ͘Śƚŵ 
 
�ŚĂƉƉĞů�'ĂůůĞƌŝĞƐ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�ZŽĂĚ��ŚĂƉƉĞů��ƐƐĞǆ��Kϲ�Ϯ�� 
d͗�ϬϭϮϬϲ�ϮϰϬϯϮϲ�ǁǁǁ͘ĐŚĂƉƉĞůŐĂůůĞƌŝĞƐ͘ĐŽ͘ƵŬ���ŝŶĨŽΛĐŚĂƉƉĞůŐĂůůĞƌŝĞƐ͘ĐŽ͘ƵŬ 



�ϭϯ �ϰ 

 

dŽ ŵĂƌŬ�ZĞǀĞƌĞŶĚ�:ŽŚŶ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͛Ɛ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂǇ�ϮϬϮϬ͕�ĂŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ZĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚĞƐ�Ăƚ�^ƚ��ĂƌŶĂďĂƐ��ŚĂƉƉĞů�ĂŶĚ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ͕ �ŚƌŝƐ��ĂƚŽŶ�ŚĂƐ�ŬŝŶĚůǇ�ŵĂĚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�^ƚŽƌĞƐ�ĂŶĚ�
WŽƐƚ�KĸĐĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ŐŝŌ�ĨŽƌ�ZĞǀĞƌĞŶĚ�:ŽŚŶ�ĂŶĚ�DƌƐ�:ĂŶĞ�ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŝƐŚ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�
ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͘ 

ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌƌŝƐ� 

 
&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO� 

 
 
7KDQN�<RX 
 
&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO� LV� FXUUHQWO\� KROGLQJ� D� OLVW� RI� YROXQWHHUV�
ZKR� DUH� DEOH� WR� KHOS� UHVLGHQWV� RI� &KDSSHO� ZKR� DUH� LQ� VHOI-
LVRODWLRQ� GXH� WR� &29,'-���� :KHWKHU� WKLV� EH� FROOHFWLQJ������������
SUHVFULSWLRQ�RU�GHOLYHULQJ�HVVHQWLDO�VKRSSLQJ��� 
 
&KDSSHO� 3DULVK� &RXQFLO� ZRXOG� OLNH� WR� WDNH� WKLV� RSSRUWXQLW\� WR�
WKDQN� WKRVH� ZKR� KDYH� SXW� WKHLU� QDPHV� IRUZDUG�� ZH� UHDOO\� GR���
DSSUHFLDWH�\RX�YROXQWHHULQJ�LQ�RUGHU�WR�KHOS�\RXU�FRPPXQLW\� 
 
3OD\�$UHD 
 
7KH�3OD\�$UHD�LV�FXUUHQWO\�FORVHG�GXH�WR�&29,'-��� 
 
6FDP�–�&29,'-�� 
 
&KDSSHO� 3DULVK� &RXQFLO� DUH� DZDUH� RI� PDQ\� VFDPV� WKDW� DUH����
FLUFXODWLQJ� DW� WKH� SUHVHQW� WLPH� DQG� ZRXOG� DVN� UHVLGHQWV� WR� EH�
FDXWLRXV� DQG� FDUU\� RXW� GXH� GLOLJHQFH� ZLWK� HPDLOV�� OLQNV�� SKRQH�
FDOOV�DQG�XQVROLFLWHG�GRRUVWHS�FDOOV���� 
 
%ORFNHG�'UDLQV 
 
3OHDVH�FDQ�ZH�DVN�UHVLGHQWV�WR�WKLQN�DERXW�ZKDW�WKH\�DUH�SXWWLQJ�
GRZQ� LQWR� WKH�GUDLQV��:H�KDYH�KDG�DQ� LQFLGHQW� LQ�&KDSSHO�RI�D�
EORFNHG�GUDLQV�DQG�ZKHQ�DVVHVVHG�E\�$QJOLDQ�:DWHU�LW�ZDV�GXH�
WR�ZHW�ZLSHV� 
 
6FKRRO�)RRWSDWK 
 
&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO�KDYH�DSSRLQWHG�D�FRQWUDFWRU�WR�FDUU\�RXW�
ZRUNV� RI� LQVWDOOLQJ� DQ� DOO-ZHDWKHU� IRRWSDWK� DW� WKH� EDFN� RI� WKH�
VFKRRO�JDWHV��7KLV�ZLOO�EH�FRPSOHWHG�LQ�GXH�FRXUVH� 
 
)ORRGLQJ�RQ�2DN�5RDG 
 

(VVH[� +LJKZD\V� KDYH� FRPSOHWHG� WKH� ZRUN� RQ� 2DN� 5RDG� WR����
DOOHYLDWH�WKH�IORRGLQJ�LVVXHV���&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO�ZRXOG�OLNH�
WR� WKDQN� &OOU� $QQH� %URZQ� IRU� DVVLVWLQJ� WKH� 3DULVK� &RXQFLO� LQ�
FKDVLQJ�XS�WKH�UHTXLUHG�ZRUNV� 
 
 
3DULVK�&RXQFLO 
 
2XU� QH[W� PHHWLQJV� ZHUH� GXH� WR� EH� KHOG� RQ� WKH� ��WK� $SULO�� ��WK�
0D\�DQG��WK�-XQH�LQ�WKH�9LOODJH�+DOO�FRPPHQFLQJ�DW�����SP���,W�LV�
OLNHO\�WKDW�WKHVH�PHHWLQJV�ZLOO�EH�FRQGXFWHG�E\�HPDLO�DQG�NHSW�WR�
WKH� EDUH� PLQLPXP�� KRZHYHU�� D� GHFLVLRQ� ZLOO� EH� SODFHG� RQ� WKH�
3DULVK�&RXQFLO¶V�ZHEVLWH�D�ZHHN�EHIRUH�HDFK�PHHWLQJ� LV�GXH� WR�
WDNH�SODFH� 
 
7KH� $QQXDO� 3DULVK� $VVHPEO\� 0HHWLQJ� ZLOO� QRW� WDNH� SODFH� WKLV�
\HDU� 
 
7KH�$JHQGD� DQG�$SSURYHG�0LQXWHV� RI� DOO�PHHWLQJV� DUH� SODFHG�
RQ� WKH� 3DULVK� &RXQFLO� 1RWLFHERDUG� DQG� DOVR� RQ� RXU� 3DULVK����
&RXQFLO�ZHEVLWH�ZZZ�FKDSSHO�RUJ�� 
 
,I�\RX�KDYH�VRPHWKLQJ�WR�UHSRUW�DQG�\RX¶UH�QRW�VXUH�ZKR�WR�UHSRUW�
LW�WR��SOHDVH�IHHO�IUHH�WR�FRQWDFW�PH�DQG�,�ZLOO�EH�KDSS\�WR�UHSRUW�
WKH�SUREOHP�WR�WKH�ULJKW�DXWKRULWLHV�RQ�\RXU�EHKDOI���3OHDVH�HPDLO�
WKH� 3DULVK� &RXQFLO� ZLWK� DV� PXFK� GHWDLO� DQG� LI� SRVVLEOH������������
SKRWRJUDSKV�WR�SDULVKFOHUN#FKDSSHO�RUJ 
 
&RQWDFW�GHWDLOV���:HEVLWH���ZZZ�FKDSSHO�RUJ 
&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO 
KWWSV���ZZZ�IDFHERRN�FRP�&KDSSHO3&� 
&KDLUPDQ���6XH�&KDPOH\���(PDLO��VXH�FKDPOH\#FKDSSHO�RUJ 
&OHUN� �+HOHQ�&RRN��(PDLO�SDULVKFOHUN#FKDSSHO�RUJ�� 
7HOH��������������� 



���ϭϮ �ϱ 

 
�,�WW�>��E��t�<�^��K>E��s/>>�'��,�>> 

 

/^��>K^���hEd/>�&hZd,�Z�EKd/�� 
 

�KEd��d^ 
�ŚĂŝƌŵĂŶ͗�DĂŶĚǇ�^ĞǆƚŽŶ�ϬϳϳϮϵϮϯϲϮϱϯ�ŵĂŶĚǇŵƐĞǆͲ

ƚŽŶΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ 
�ŽŽŬŝŶŐƐ͗��ŚƌŝƐƟŶĞ�hŶĚĞƌǁŽŽĚ�Ϭϳϵϴϯ�ϮϰϮϱϭϳ�� 

ƵŶĚĞƌǁŽŽĚϭΛůŝǀĞ͘ĐŽ͘ƵŬ 
ǁĞď-ƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ĞƐƐĞǆŝŶĨŽ͘ŶĞƚͬĐŚĂƉƉĞů-ĂŶĚ-ǁĂŬĞƐ-ĐŽůŶĞ-ǀŝůůĂŐĞ-ŚĂůů 

 

DĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂƐƚ�tĂƌ�ϯ 
 
�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŚƵŶĚĞƌďŽůƚ�ĐƌĂƐŚ�ŝŶ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ĂƌƟĐůĞ͕�/�
ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŵǇ�ĨĂŵŝůǇ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�Ăŝƌ�ƌĂŝĚ͘�&ĂŝƌůǇ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ǁŝƚŚ�
Ă�͚DŽƌƌŝƐŽŶ�ƐŚĞůƚĞƌ͛͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ƐƚĞĞů�ƚĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŝƚĐŚĞŶ͕�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�/�ƐůĞƉƚ͘�dŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ďĞŝŶŐ͕�ŝĨ�
ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ǁĂƐ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ͕�ƚŚŽƐĞ�ďĞŶĞĂƚŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�͚ƐĂĨĞ͛�ŝŶ�Ă�ůŝƩůĞ�
ĐĞůů�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌƵďďůĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĂŶ�Ăŝƌ�ƌĂŝĚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐŝƌĞŶ�
ĂŶŶŽƵŶĐŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵŵŝŶĞŶƚ�ƌĂŝĚ͕�DƵŵ�ĂŶĚ��ĂĚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�
ŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͊� 
 
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ůĂǇ�ĂŚĞĂĚ͕��ĂĚ�ďĞŐĂŶ��������������
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�Ă�ƐŚĞůƚĞƌ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăůů�ŝŶ�ĂŶ�ŽƵƚďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�
ďƵŝůƚ�ĂƐ�Ă�ǁĂƐŚ�ŚŽƵƐĞ͕�ďǇ�ĐĂƐƟŶŐ�ǁĂůůƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ͕�ƌĞ-ĞŶĨŽƌĐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽůĚ�ƐƚĞĞů�ƉŽƐƚƐ͕�ƌŽĚƐ�ĂŶĚ�ǁŝƌĞ�ŚĞ�ĐŽƵůĚ�ĮŶĚ͘��ĞŝŶŐ�Ă�ďƵƐǇ�
ĨĂƌŵĞƌ�ĂŶĚ�,ŽŵĞ�'ƵĂƌĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƐŽ͕�ĂƐ�Ă������������
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ǁŚĞŶ�Ă�ƌĂŝĚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŝŵŵŝŶĞŶƚ͕�ŚĞ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƐŚĞůƚĞƌ�ŝŶ�Ă�ĚŝƚĐŚ�ƵƐŝŶŐ�ůĂƌŐĞ�ďĂůĞƐ�ŽĨ�ƐƚƌĂǁ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƌƐ͘�/�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŽĨ�ϭϵϰϰ͕�ůǇŝŶŐ�ƐŶƵŐ�ŝŶ�Ă�ďůĂŶŬĞƚ͕�
ǁĂƚĐŚŝŶŐ�͚ĚŽŽĚůĞďƵŐƐ͛�ŇǇ�ŽǀĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�>ŽŶĚŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�s-ϭƐ͕�ƉŝůŽƚ-ůĞƐƐ�ŇǇŝŶŐ�ďŽŵďƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�
ƉƵůƐĞ�ũĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂĚĞ�Ă�ǁĞŝƌĚ�ŶŽŝƐĞ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ǀŝƐŝďůĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŇĞǁ�
ŽǀĞƌ�ĨĂŝƌůǇ�ůŽǁ�ůŽŽŬŝŶŐ�ůŝŬĞ�Ă�ďůĂĐŬ�ĐƌŽƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŬǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƐ�
ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƵůƐŝŶŐ�ƚĂŝů�ŇĂŵĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ŶŽŝƐĞ�ƐƵĚĚĞŶůǇ�ƐƚŽƉƉĞĚ͕�ƚŚĞǇ�
ĐƌĂƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽĚĞĚ͘�tĞ�ŚĞůĚ�ŽƵƌ�ďƌĞĂƚŚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞŶƚ�ŽǀĞƌ͘ 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͕�ƚŚĞ�ĂůůŝĞƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ĚĂǇůŝŐŚƚ�ďŽŵďŝŶŐ�
ƌĂŝĚƐ�ĚĞĞƉ�ŝŶƚŽ�'ĞƌŵĂŶǇ͕�ŵĂŝŶůǇ�ǁŝƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ϰ-ĞŶŐŝŶĞĚ��ϭϳ�
͚&ůǇŝŶŐ�&ŽƌƚƌĞƐƐĞƐ͛�ĂŶĚ�>ŝďĞƌĂƚŽƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�
Ăŝƌ�ďĂƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ĂƐƚ��ŶŐůŝĂ�ĂŶĚ�>ŝŶĐŽůŶƐŚŝƌĞ͘�dŚĞ�ƐŬǇ�ƐĞĞŵĞĚ�
ĨƵůů�ĂƐ�ŵĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƵƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞŵďůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ũŽƵƌŶĞǇ�ĞĂƐƚ͘�KŶĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ŚĞĂƌĚ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶ�
ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌĚ�ƐŽŽŶ�ŐŽƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�
ďŽŵďĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƵůů�ůŽĂĚ�ŽĨ�ďŽŵďƐ�ŚĂĚ�ĐƌĂƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽĚĞĚ͘�/�ǁĂƐ�
ůĂƚĞƌ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ZŝĐŚĂƌĚ�^ĐŝůůŝƚŽĞ͕�ŶŽǁ�ůŝǀŝŶŐ�^ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ͕�ǁĂƐ�
Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ��ĂƌůƐ��ŽůŶĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ĐƌŝƉƉůĞĚ�
ďŽŵďĞƌ�ŽŶ�ĮƌĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĂĐŚƵƚĞƐ�ĨĂůůŝŶŐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ƉůĂŶĞ�ƚƵƌŶĞĚ͕�ůŽƐŝŶŐ�ŚĞŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŵŽƌĞ������
ƉĂƌĂĐŚƵƚĞ�ĐĂŵĞ�ĚŽǁŶ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�&Žǆ�ĂŶĚ�WŚĞĂƐĂŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƐŬŝŵŵŝŶŐ�
ƚŚĞ�ǀŝĂĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ĐƌĂƐŚŝŶŐ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�dŝŵďĞƌůĂŶĚƐ�&Ăƌŵ͕�Žī�
^ƉƌŝŶŐ�'ĂƌĚĞŶƐ�ZŽĂĚ͘� 
 
&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ĐƌĂƐŚ͕�ƚŚĞ�ĂŝƌĨŽƌĐĞ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĂů�Žī�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͕�ĚĞƚŽŶĂƚĞ�
ƵŶĞǆƉůŽĚĞĚ�ďŽŵďƐ�ĂŶĚ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ͕�ƌĞĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ�
ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ǁƌĞĐŬĂŐĞ�ĂǁĂǇ͘�/ŶĞǀŝƚĂďůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵĂŶǇ�ƐŵĂůů�
ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ůĞŌ�ďĞŚŝŶĚ͘�KŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ƚŚĞ�ďŽǇƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ǁŽƵůĚ�ĐŽůůĞĐƚ�ƐŽŵĞ�ĂƐ�ƐŽƵǀĞŶŝƌƐ͘�/ƚ�ƐĞĞŵƐ�ƐƚƌĂŶŐĞ�ƚŽ�
ŝŵĂŐŝŶĞ�ŶŽǁ͕�ďƵƚ�ĂƐ�Ă�ϲ�ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ǁŚŽ�ƌŽĂŵĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ�
ĂůŽŶĞ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͕�/�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƉŝĞĐĞƐ͘ 
 
/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚ-ϵϬƐ�ƚŚĂƚ�/�ůĞĂƌŶƚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͘�/�
ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂŵĂƚĞƵƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ƚŚĞ�
ĐƌĂƐŚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉŝůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ϭϳ�ƚŚĂƚ�ĐƌĂƐŚĞĚ�ŝŶ��ŚĂƉƉĞů͕�Ă���
DĂũŽƌ�^ŵŝƚŚ�ĨƌŽŵ�^ĞĂƩůĞ͕�ǁĂƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĨŽƌ�Ă����
ƌĞƵŶŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͘�tĞ�ĮŶĂůůǇ�ůĞĂƌŶƚ�ǁŚĂƚ������
ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘�DĂũŽƌ�^ŵŝƚŚ�ǁĂƐ�ƉŝůŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ďŽŵďĞƌ�ŝŶ�
ŚŝƐ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚ͕�Ă�ǀĂƌǇ�

ƉŝƐƚŽů�ǁĂƐ�ĮƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ďŽŵďĞƌƐ�Žī�ĨŽƌ�'ĞƌŵĂŶǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐ�ĞǆƉůŽĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶ�ƐƚĂƌƟŶŐ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĮƌĞ͘�DĂũŽƌ�
^ŵŝƚŚ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐƌĞǁ�ƚŽ�ďĂŝů-ŽƵƚ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ďĂĚůǇ�ďƵƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞǆƉůŽƐŝŽŶ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞǁ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ͘�����
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞǁ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽ-ƉŝůŽƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ŐĞƚ�ŽƵƚ͖�ŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ŬŶĞǁ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚǇ͘�,Ğ�ƉĂƌĂĐŚƵƚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ĮĞůĚ�
ŶĞĂƌ�WĞůĚŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ůĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ǁĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�����
ŝŶũƵƌŝĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂƌƌŝĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�Ă�ƌŽĂĚ�ŽŶ�Ă�ŐĂƚĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂŶ����������
ĂŵďƵůĂŶĐĞ�ĐŽƵůĚ�ƉŝĐŬ�Śŝŵ�ƵƉ͘�dŚĞ�ƉůĂŶĞ͕�ƉƌĞƐƵŵĂďůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ����
ĐŽ-ƉŝůŽƚ�ƐƟůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͕�ƚƵƌŶŝŶŐ�ďĂĐŬ͕�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ůŽƐŝŶŐ�ŚĞŝŐŚƚ͕�
ďĞĨŽƌĞ�ĮŶĂůůǇ�ĐƌĂƐŚŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĂŵ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�dŝŵďĞƌůĂŶĚƐ�
&Ăƌŵ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĂƌĂďůĞ�ůĂŶĚ�ƚŚĞŶ͕�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ������
ŽƌĐŚĂƌĚ͘�dŚĞ�ĞǆƉůŽƐŝŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁƌĞĐŬĂŐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞĂŵ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĮĞůĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
dŚƵŶĚĞƌďŽůƚ�ŚĂĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĐƌĂƐŚĞĚ͘ 
 
dŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ�ǁĂƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�/�ŚĂĚ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶĞ͖�
ŽŶĞ͕�Ă�ƐŵĂůů�ĐǇůŝŶĚĞƌ͕�ǁĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ���ŵŽƚŽƌ�ǁŚŝĐŚ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ���ƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďŽŵďŝŶŐ�ƌĂŝĚ͘�tĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŽŶ�Ă�ƐŵĂůů�ƉůĂƋƵĞ�ĂŶĚ�����
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝƚ�ƚŽ�DĂũŽƌ�^ŵŝƚŚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƐŵĂůů�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ůĂǁŶ�
Ăƚ�KĂŬ�&Ăƌŵ͘��ůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ŐŝƌůƐ�ǁŚŽ�ƌĞƐͲ
ĐƵĞĚ�Śŝŵ͕�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ�ĂŶĚ�ZŝĐŚĂƌĚ�^ĐŝůůŝƚŽĞ͘�tĞ�ǁĞŶƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂƐŚ͖�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ǁĂƌŵ͕�ƋƵŝĞƚ�ƐƵŵŵĞƌ�
ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ďƵƚ�Ă�ǀĞƌǇ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŵŽŵĞŶƚ�ĨŽƌ�DĂũŽƌ�^ŵŝƚŚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͘ 
 
/�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ�
ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚ�����
^ĐŝůůŝƚŽĞ͕�DĂũŽƌ�
^ŵŝƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŚŝƐƚŽƌŝĂŶ͕�ǁŚŽƐĞ�
ŶĂŵĞ�/�ďĞůŝĞǀĞ�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�
DĐ>ĂƵŐŚůŝŶ͘�,Ğ�
ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉůĂƋƵĞ�
ƵŶĚĞƌ�ŚŝƐ�Ăƌŵ͘��������������� 
 
 
WĞƚĞƌ��ŚŝůůŝŶŐǁŽƌƚŚ 

1DWXUH�QRWHV���� 
 
,�PDQDJHG�RQH�VKRUW�WULS�RYHU�WR�$EEHUWRQ�LQ�HDUO\�
0DUFK�EHIRUH�WKH�ORFNGRZQ�VWDUWHG��PDLQO\�LQ�
KRSH�RI�VHHLQJ�D�ILUVW�6ZDOORZ���7KHUH�KDG�EHHQ�
RQH�UHSRUWHG��EXW�,�FRXOGQ¶W�ILQG�LW���'XFNV�ZHUH�
IHZ��WKH�ELJ�ZLQWHULQJ�IORFNV�QRZ�GLVSHUVHG����
DOWKRXJK�VRPH�UHPDLQHG��LQFOXGLQJ���/RQJ-7DLOHG�'XFNV��VXUSULVLQJO\�
HDV\�WR�ILQG�LQ�WKH�ZDWHU�RII�WKH�YLVLWRUV¶�FHQWUH�DV�WKH\�ZHUHQ¶W�GLYLQJ���
0RUH�GLVWDQW�ZDV�D�%ODFN-1HFNHG�*UHEH��KDOI-ZD\�WR�FKDQJLQJ�LQWR�LWV�
JDXG\�VXPPHU�SOXPDJH��� 
 
7KHQ�FUDVK���/RFNGRZQ��HVVHQWLDO�WUDYHO�RQO\���1R�WULSV�RYHU�WR���������
)LQJULQJKRH�WR�KHDU�WKH�1LJKWLQJDOHV��DOZD\V�DPRQJ�WKH�ILUVW�RI�WKH����
DUULYDOV���&RQILQHG�WR�WKH�JDUGHQ�DQG�WKH�YDOOH\��DQG�WKH\¶YH�ERWK�KDG�D�
ORW�WR�RIIHU� 
 
%XWWHUIOLHV�KDYH�EHHQ�EULOOLDQW��2YHU�WKH�ILUVW�WKUHH�ZDUP�ZHHNV�RI�$SULO�
,¶YH�VHHQ�PRVW�RI�ZKDW�RQH�PLJKW�H[SHFW�LQ�WKLV�UHJLRQ��7KH�RQO\�RQH�,�
WKLQN�,�VKRXOG�KDYH�VHHQ�E\�QRZ�LV�+ROO\�%OXH���)LUVW�RXW�DQG�SOHQWLIXO�
KDYH�EHHQ�3HDFRFNV���6HYHUDO�KDYH�EHHQ�LQ�WKH�JDUGHQ��ZKLFK�KDV�DOVR�
JLYHQ�PH�VLQJOHV�RI�6PDOO�7RUWRLVHVKHOO��YHU\�ZHOFRPH�DV�LW¶V�D�UDUH�
EXWWHUIO\�WKHVH�GD\V���3DLQWHG�/DG\��&RPPD�DQG�6SHFNOHG�:RRG���7KHQ�
VHYHUDO�%ULPVWRQH�DQG�VLQFH�PLG-$SULO�D�JRRG�QXPEHU�RI�2UDQJH�7LSV���
7KH�YHUJHV�DORQJ�2DN�5RDG�KDYH�PDQ\�*UHHQ-YHLQHG�:KLWH��DQG�ORWV�RI�
6PDOO�:KLWH�DOVR���$OO�LQ�DOO����VSHFLHV��PDQ\�QXPHURXV��DQG�D�SUHWW\�
JRRG�UHSUHVHQWDWLRQ�RI�ZKDW�RQH�PLJKW�JHW�DQ\ZKHUH�LQ�WKH�FRXQWU\�DW�
WKLV�WLPH�RI�WKH�\HDU� 
 
%LUGV�KDYH�EHHQ�SUHWW\�JRRG�WR���7KH�IHHGHUV�DUH�OHVV�IUHQ]LHG�QRZ��WKH�
ELJ�JURXSV�RI�*ROGILQFKHV�DQG�*UHHQ�)LQFKHV�KDYH�JRQH���7KHUH�DUH�D�
IHZ�RI�WKHVH�OHIW��DORQJ�ZLWK�%OXH�DQG�*UHDW�7LWV�DQG�&KDIILQFKHV��EXW�
WKH�QXPEHUV�DUH�ZHOO�GRZQ�RQ�)HEUXDU\���7KHUH�LV�VWLOO�D�GDLO\�*UHDW�
6SRWWHG�:RRGSHFNHU��ZKRVH�URXWLQJ�LV�D�PRUQLQJ�YLVLW��DQG�WKHQ�D�SDLU�
RI�6WRFN�'RYHV�ZKRVH�URXWLQH�LV�D�ODWH�DIWHUQRRQ�YLVLW�� 
 
7KH�ILUVW�+RXVH�0DUWLQV�FDPH�EDFN�WR�WKH�KRXVH�RQ���WK�$SULO��DERXW�D�
ZHHN�HDUOLHU�WKDQ�ODVW�\HDU���$�FKDWWHULQJ�LQ�WKH�VN\��DQG�WKHUH�WKH\�ZHUH���

WZR�RI�WKHP�VZRRSLQJ�DURXQG�WKH�URRI��DQG�D�FRXSOH�PRUH�WKH�QH[W�
GD\���2Q�WKDW�VDPH�GD\�,�VDZ�P\�ILUVW�6ZDOORZ�LQ�WKH�YDOOH\������
DOWKRXJK�D�IULHQG�VDLG�WKH\�ZHUH�DURXQG�D�IHZ�GD\V�HDUOLHU��������
1RUPDOO\�WKH�+RXVH�0DUWLQV�DUULYH�WKHQ�GLVDSSHDU�IRU�D�FRXSOH�RI�
ZHHNV��DV�LI�GRLQJ�D�UHFRQQDLVVDQFH��EXW�WKLV�WLPH�WKH\�KDYH�FRPH�
DQG�VWD\HG� 
 
:H�DOZD\V�JHW�D�6RQJ�7KUXVK�LQ�WKH�JDUGHQ�LQ�HDUO\�VSULQJ��DQG�RQ�
FXH�WZR�KDYH�EHHQ�KXQWLQJ�LQ�WKH�JUDVV�HYHU\�PRUQLQJ���$���������
6SDUURZKDZN�WZLVWV�DQG�WXUQV�WKURXJK�WKH�VKUXEV�PRVW�GD\V��DQG�
DERYH�WKHUH�DUH�%X]]DUGV��XVXDOO\�WZR�EXW�RFFDVLRQDOO\�WKUHH�HYHU\�
GD\���7KH�WUHHV�DQG�KHGJHV�KDYH�&KLIIFKDIIV�DQG�%ODFNFDSV� 
 
7KHUH¶V�DOZD\V�WKH�RQH�WKDW�JRW�DZD\�SUREOHP��,¶G�EHHQ�ZDWFKLQJ�
%X]]DUGV�FORVH�RYHUKHDG�ZKLOH�,�SODQWHG�WKH�SRWDWRHV�RQH�ODWH�
0DUFK�PRUQLQJ��DQG�DQ�KRXU�ODWHU�,�ORRNHG�IRU�WKHP�DJDLQ�DQG���
LQVWHDG�WKHUH�ZDV�D�UDSWRU�KLJK�XS���2I�FRXUVH��QR�ELQRFXODUV���7KLV�
RQH�ZDV�ZKLWHU��ORRNHG�PRUH�SRLQWHG��DQG�ZDV�IO\LQJ�QRUWK�HDVW�DV�
LI�RQ�D�GHOLEHUDWH�MRXUQH\���,W�GLG�QRW�ORRN�OLNH�D�%X]]DUG���,�VXVSHFW�
LW�ZDV�DQ�2VSUH\���:LWK�PRUH�EUHHGLQJ�SDLUV�WKURXJKRXW�WKH�����
FRXQWU\��LW�ZRXOG�QRW�EH�D�JUHDW�VXUSULVH�WR�VHH�RQH�RYHU�WKH�YDOOH\�
GXULQJ�WKHLU�PLJUDWLRQ���7KH\�DUH�UHJXODU�LI�EULHI�YLVLWRUV�WR�(VVH[��
WZR�\HDUV�DJR��LQ�ODWH�$XJXVW�,�VDZ�RQH�DW�ERWK�)LQJULQJKRH�DQG�
$EEHUWRQ�RQ�WKH�VDPH�DIWHUQRRQ��� 
�� 
2YHU�7KH�5HSRUWHU¶V����\HDUV�������LVVXHV��ZKDW¶V�FKDQJHG"��
:H¶YH�JDLQHG�D�FRXSOH�RI�VSHFLHV��QRWDEO\�/LWWOH�(JUHW�DQG�������
%X]]DUG��DQG�DQ�RFFDVLRQDO�5HG�.LWH���0DLQ�ORVV��,�WKLQN��KDV�EHHQ�
6SRWWHG�)O\FDWFKHU���LQ�ODWH�VXPPHU�ZH�DOZD\V�KDG�D�IHZ�PDNLQJ�D�
EULHI�VWRS�LQ�WKH�JDUGHQ�RQ�WKHLU�ZD\�VRXWK��EXW�QRW�IRU����\HDUV�
QRZ����$SDUW�IURP�WKDW��WKH�ORVV�KDV�EHHQ�QRW�VSHFLHV��EXW�QXPEHUV���
7KHUH�DUH�VWLOO�/LQQHWV��<HOORZKDPPHUV��6WDUOLQJV��EXW�QRW�LQ�WKH�
QXPEHUV�RI����\HDUV�DJR���1XWKDWFK�WRR�LV�ODUJHO\�DEVHQW��VR�VHHLQJ�
RQH�QHDU�WKH�KRXVH�D�FRXSOH�RI�\HDUV�DJR�ZDV�D�ZRZ�PRPHQW���� 
 
%DFN�WR�WRGD\���7KH�ILUVW�FXFNRR"��<HV��MXVW�LQ�WLPH�IRU�WKLV�SLHFH���
2QH�ZDV�FDOOLQJ�LQ�WKH�UDLOZD\�HPEDQNPHQW�DUHD�QHDU�WKH�3RSH¶V�
/DQH�EULGJH�ODWH�DIWHUQRRQ�RQ���WK�$SULO����� 
7RQ\�:LWFKHU 

No to North Essex Garden  
Communities 
We are still waiting for the Inspector's  
report about the north Essex garden 
communities following the hearings in January. 
Contact Andrew Coy by email wac@simplybanqueting.com 
if you would like to spread the message and assist CAUSE. or 
go to our website for more detailed information.� 
cause@cause4livingessex.com.  
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��ϲ ���ϭϭ 

�ĞĞ�>ŝŶĞƐ 
 
tĞůů͕�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ͍͘�:ƵƐƚ�ƚǁŽ�
ŵŽŶƚŚƐ�ĂŌĞƌ�ŵǇ�ůĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�
ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘�dŚĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ�ŝƐ�ϭϬϬ�ŝƐƐƵĞƐ�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�
ďĞĞŶ�ĐŽŶĮŶĞĚ�ƚŽ�ďĂƌƌĂĐŬƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽŶƚŚ�Žƌ�ƐŽ͘�tŚĂƚ�ĐĂŶ�/�ƉŽƐƐŝďůǇ�ƐĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͍͘�DǇ�ŐƵĞƐƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ůŽƚ͕�ďƵƚ�ŚĞƌĞ�ŐŽĞƐ�ĂŶǇǁĂǇ͘ 
>ĞƚƐ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞĞƐ͘�dŚĞ�ůŽŶŐ�ǁĞƚ�ǁŝŶƚĞƌ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ƚŽŽŬ�ŝƚƐ�ƚŽůů͕�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƚǁŽ�ŚŝǀĞƐ�ůŽƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƟĐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂǇďĞ�ĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĂŝǀĞ�����������
ďĞĞŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚƌŽǁŶ�ŝŶ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ͕�/�Ăŵ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ŚŝǀĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉůĂŶƐ�
ĂƌĞ�ĂĨŽŽƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ŚŽŶĞǇ�ĐƌŽƉ�ƚŚŝƐ���
ƐƵŵŵĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ďŽŶƵƐ͘�DŽƌĞ�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ďƵůůĞƟŶƐ͘ 
�Ɛ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂƐ�ǁĞ�ĐĂŶ͘�dŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�
ĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐůŽƌŝŽƵƐ�ƐŽ�ĨĂƌ͘�/ƚ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�Ă�ďŽŶƵƐ͕�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƉƵď�ŝƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ďŽƵŶĚƐ͕�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽůĚ�ŐůĂƐƐ�ŽĨ�ǁŚŝƚĞ�ǁŝŶĞ�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚ�
ƚŚĞ�ƐƵŶ�ƐĞƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŚĞĚŐĞ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ďůĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐĂƌĚĞŶ�ƚŽ�
ƌĞůĂǆ�ŝŶ͕�ĂŶĚ�ŵǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ŐŽ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ĐŝƟĞƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĂƚ�
ůƵǆƵƌǇ͘ 
tĞ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�Įƚ͘��ǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ǁĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�
ƉĂƌŝƐŚ͘�tĞ�ƌĂƌĞůǇ�ƐĞĞ�ĂŶǇŽŶĞ�ĞůƐĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ƉĂƚŚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ����
ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ůĞŌ�ďĞŚŝŶĚ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚŽŐƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�
ĞĂƚ�ŝŶ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ŵĂŶŶĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů͕�ǁŝƚŚ�ŵĞĂƚ�ďĞŝŶŐ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ƌĂƟŽŶĞĚ�ƚŽ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ͘�
/ƚƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŚŽǁ�ƋƵŝĐŬůǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞŐŝŵĞ͘ 
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ƉůĂĐĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ůŽĐĂůůǇ͕�
ƉĂƌĂĚŽǆŝĐĂůůǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞŵŽƚĞ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĞƚ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǀŝĚĞŽ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ����������
ƌĞůĂƟǀĞƐ͘�tŚĞŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů͕�/�ŚŽƉĞ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ��������
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘ 
�Ƶƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƚĂŬĞ�ŵŽƐƚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ͘�DǇ�ŐƌĂƐƐ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŵŽƌĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞĞŬƐ�ƚŚĂŶ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�
ďĞƩĞƌ�ĨŽƌ�ŝƚ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ŝƐ�ŵǇ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ͘ 
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ǁĂůŬĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚ�ŵŽƌŶŝŶŐ͍͘�dŚĞ�ƐƵŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƉ�
ĨŽƌ�Ă�ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ǁĂƌŵ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘�/�ƐůŝĚĞ�ďĂĐŬ�
ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�Ăŵ�Śŝƚ�ďǇ�Ă�ďůĂƐƚ�ŽĨ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ǁĂƌŵĞƌ͕�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ŚƵŵŝĚ�Ăŝƌ͖�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ƌĞĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŵĞůů͘ 
��ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ƐŵĞůůƐ�ŽĨ�ǁĂƌŵ�ĚĂŵƉ�Ăŝƌ͕�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĂŵƉ�ĞĂƌƚŚ͘�/Ŷ�ƌĞĂůŝƚǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƐŵĞůů�ŽĨ�ĚĞĐĂǇ͕�ďƵƚ�/�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ŝƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŵĞůů�ŽĨ�ŶĞǁ�ůŝĨĞ͘��ǀĞƌǇ�ƟŵĞ�/�ĞŶƚĞƌ�ŵǇ�
ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�/�Ăŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ǁŚŝƐŬĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ƐŝǆƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�
ǁŚĞƌĞ�/͕�ĂƐ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŚŝůĚ͕�Ăŵ�ŝŶ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĞƐƚ��ŽƵŶƚƌǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ����
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽĨ�ŵǇ�ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ͘ 
EŽǁ�ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�Ă�ƚǇƉŝĐĂů��ĚǁĂƌĚŝĂŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŵĂŶ͘�zŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ͘�>ůŽǇĚ�
'ĞŽƌŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�:ĞƌĞŵǇ�dŚŽƌƉĞ�ƌƵďďŝƐŚ͘�,Ğ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�Ă�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŐĂƌĚĞŶĞƌ͕�ĂƐ�ŚĂĚ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�Śŝŵ͕�ďƵƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�
ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĚƵƌŝŶŐ�tŽƌĚ�tĂƌ�ϭ͘�,Ğ�ŽŶůǇ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ĨƵůů�ƟŵĞ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ŚĞ�
ƌĞƟƌĞĚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŚŝƐ�ŚŽďďǇ�Ăůů�ŽĨ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͘�EŽ�ŽŶĞ�ĞǀĞƌ�ůĞŌ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ĂŌĞƌ�Ă�
ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ĐĂďďĂŐĞ͕�Žƌ�Ă�ĨĞǁ�ůĞĞŬƐ͕�Žƌ�ĞŐŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂŶƚĂŵƐ�ŚĞ�ŬĞƉƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͘��ŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ͕�ŽŶ�Ă�ƐƉƌŝŶŐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ŚŝƐ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�
ƐŵĞůůĞĚ�ĞǆĂĐƚůǇ�ůŝŬĞ�ŵŝŶĞ͘ 
dŽĚĂǇ͕�/�ǁŽŶĚĞƌ�ǁŚĂƚ�ŵǇ�ŐƌĂŶĚĨĂƚŚĞƌ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐƌŝƐŝƐ͘�/�ŚŽƉĞ�
ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝƚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐƚƌŝĚĞ͘��ŌĞƌ�Ăůů͕�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ƐĂǁ�ĮǀĞ�ŵŽŶĂƌĐŚƐ͕�ƚǁŽ�ǁŽƌůĚ�
ǁĂƌƐ�͕�^ƉĂŶŝƐŚ�ŇƵ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŽƵƚďƌĞĂŬƐ�ŽĨ�ĐŚŽůĞƌĂ͕�ĚŝƉŚƚŚĞƌŝĂ͕�ƚǇƉŚŽŝĚ�ĂŶĚ��
ƚƵďĞƌĐƵůŽƐŝƐ͕�ƚŽ�ŶĂŵĞ�ďƵƚ�Ă�ĨĞǁ͘�/�ƚƌǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�
ĂŶĐĞƐƚŽƌƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŚĂĚ�ŝƚ�ǁŽƌƐĞ�ƚŚĂŶ�/�ŚĂǀĞ͘ 
&ŝŶĂůůǇ͕�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ƐĞĞŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐƌŝƐŝƐ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŚŽŶĞǇ͘�
^ĂůĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͘�/�ƐƵƉƉŽƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŽƉŝŶŝŽŶ�ĂƐ�ƚŽ����
ǁŚĞƚŚĞƌ�ŚŽŶĞǇ�ŝƐ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐƵƌĞ�ĨŽƌ�ǀŝƌĂů�ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĚŽ�ůŝƩůĞ�
ŚĂƌŵ͘�/�ǁŝůů�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�Ă�;^ĐŽƫƐŚͿ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĐŽůĚ�ĐƵƌĞ�ƌĞĐŝƉĞ͘�/�Ăŵ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�
ŝŶ�ĚŝĂůĞĐƚ͕�ďƵƚ�ŝŵĂŐŝŶĞ�Ă�ƐŽŌ�^ĐŽƚƐ�ďƌŽŐƵĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŐŽĞƐ͘ 
dĂŬĞ�ƚǁŽ�ƚƵŵďůĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĚƌĂŝŶŝŶŐ�ďŽĂƌĚ͘�dŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚƵŵďůĞƌ͕�Įůů�ŝƚ�
ƚŚƌĞĞ�ƋƵĂƌƚĞƌƐ�ĨƵůů�ǁŝƚŚ�ǁŚŝƐŬǇ͕�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ŝƚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƐŝĚĞ͘�dƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ������
ƚƵŵďůĞƌ͕�ƐƋƵĞĞǌĞ�ŚĂůĨ�Ă�ůĞŵŽŶ͕�ĂŶĚ�ŐƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ǌĞƐƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƚƵŵďůĞƌ͘��ĚĚ�Ă�ƐƉŽŽŶĨƵů�
ŽĨ�ŚŽŶĞǇ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŝŶĐŚ�ŽĨ�ĐŝŶŶĂŵŽŶ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ŶƵƚŵĞŐ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŐŝŶŐĞƌ͘���
ĐůŽǀĞ�ŽĨ�ŐĂƌůŝĐ�ĂŶĚ�Ă�ƐƉƌŝŐ�ŽĨ�ŵŝŶƚ�ĂƌĞ�ĂĚĚĞĚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ŚĞ�ƚƵŵďůĞƌ�ŝƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ďŽŝůŝŶŐ�
ǁĂƚĞƌ͘�^Ɵƌ�ƚŚĞ�ŵŝǆƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ŝƚ�ƚŽ�ŵĂƐŚ�ĨŽƌ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ƚŚƌĞĞ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂůĨ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�
zŽƵ�ƚŚĞŶ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƚƵŵďůĞƌ͕�ƌĂŝƐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ůŝƉƐ�ĂŶĚ�ƉŽƵƌ�ŝƚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƐŝŶŬ͘�
dŚĞŶ�ĚƌŝŶŬ�ƚŚĞ�ǁŚŝƐŬǇ͘ 
KĐŚ��ǇĞ�ƚŚĞ�EŽŽ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌĞΖƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϬϬ�ĞĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ͘ 
 
ǇŽƵƌ��ĞĞ��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ͕�dŚĞ�KůĚ��ƌŽŶĞ 

dŚĞŌ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ 
 
dŚĞ�ƚŚĞŌ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�͚ƚŚĞŌ�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�ƚŽŽůƐ͖͛�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝĞĨ�ĐĂƵƐĞƐ�ŝŶ�
ŐĞƫŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�
ĂŶ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚĂƐŬ;ƐͿ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�Ă�ƚƌĂĚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ůŝǀĞůŝŚŽŽĚ͕�
Ă�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘ 
ZĞĐĞŶƚ��ŝƌĞĐƚ�>ŝŶĞ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŽŽů�
ƚŚĞŌƐ�ƐƚĂƚĞ͗ 
ͻ άϴϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐƚŽůĞŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�tĂůĞƐ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϳ�
ŵĂŝŶůǇ�ĨƌŽŵ�dƌĂĚĞƐŵĞŶ 
ͻ KŶůǇ�ϯй�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ 
ͻ Ϯϭϳ͕ϬϬϬ�ƚŽŽůƐ 
ͻ Ϯϴй�ĨƌŽŵ�ǀĞŚŝĐůĞƐ 
ͻ ϮϬй�WƌŝǀĂƚĞ�ZĞƐŝĚĞŶĐĞƐ 
ͻ ϭϬй�ǁŽƌŬ�ƐŝƚĞƐ�Θ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ 
/ŶǀĂƌŝĂďůǇ�ƚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ƐŚĞĚƐ͕�ŐĂƌĂŐĞƐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ŽƵƚďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�Ăůů�ǁŝƚŚ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ���������
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ƚŚŝĞĨ�ǁŝůů�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĞǆƉůŽŝƚ͘� 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ŝŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƐŚĞĚƐ͕�
ŽƵƚďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ǀĂŶƐ͗ 
ͻ /Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐĞĐƵƌĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ���������
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵƌ�ƚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ƐĂĨĞůǇ�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ͍ 
ͻ tŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵƌ�ƐŚĞĚƐ͕�ŽƵƚďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ǀĂŶƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĞĂĐŚ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ůŝŐŚƟŶŐ͘ 
ͻ ^ŚĞĚ�ǁŝŶĚŽǁƐ͕�ĂƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ŽĨ�Ă�ǀĂŶ͕�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƐĞĞŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁĞůĚ�ŵĞƐŚ�ŐƌŝůůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŝŶƐŝĚĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ͘�Ύ 
ͻ �ŽŶƐŝĚĞƌ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ůŽĐŬƐ�ǁŝƚŚ��������
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ďŽĚǇ�ƚĞƐƚĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�����������
ĐŽŵŵĞŶƐƵƌĂƚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝ͘Ğ͘�
^ĞĐƵƌĞĚ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ�Žƌ�^ŽůĚ�^ĞĐƵƌĞ�;ŐŽůĚ�Žƌ�ĚŝĂŵŽŶĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚͿ͘�tŚĞŶ�ĮƫŶŐ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ǁŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĮƫŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŽŽ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĞŶŚĂŶĐĞĚ͘�ΎΎ 
ͻ �ŽŶƐŝĚĞƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ďŽǆĞƐ�
Žƌ�ŝŶ�ƐŚĞĚƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĐŚŽƌƐ�ƚŽ�ůŽĐŬ�ƚŚĞ�
ŝƚĞŵ�ďǇ�ĐŚĂŝŶ�ƚŽ͘�ΎΎ 
ͻ �ŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶ�ĂůĂƌŵ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ƚŚĂƚ�
ŶŽƟĨǇ�ǇŽƵ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�^ŵĂƌƚ��ĞǀŝĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚƌƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀĂƟŽŶ͘�Ύ 
ͻ WƌŽƉĞƌƚǇ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƚ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�
ƚŽŽůƐ�ŚĂƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ƚŽ�ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƐŽ�ůĞƐƐ�
ĚĞƐŝƌĂďůĞ͘�DĞƚŚŽĚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ǀŝƐŝďůǇ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ŝ͘Ğ͘�������
ĞŶŐƌĂǀŝŶŐ͕�ĚŝĞ�ƐƚĂŵƉŝŶŐ͕�ƉĂŝŶƟŶŐ�ĂŶ�ĂǁĨƵů�ĐŽůŽƵƌ͕���
ŝŶĚĞůŝďůĞ�ŝŶŬ�Žƌ�ƉĂŝŶƚ�ŵĂƌŬĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ŵĂƌŬĞƌ�
ǁŝƚŚ�ůĂďĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ĂůƐŽ�ĂƐƐĞƚ�����
ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐĞƌŝĂů�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽŶ�Ă���
ƐĞĐƵƌĞ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ�ďŽĚǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ͘�Ύ 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨŽŐŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌƵĚĞƌ�ƚĂŐŐŝŶŐ�ƐƉƌĂǇƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�Įůů�ƚŚĞ�ǀĂŶ�Žƌ�ƐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽŐ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ͕�Žƌ�ƚŚĞ�
ƚĂŐŐŝŶŐ�ƐƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ĐŽĂƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌƵĚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�hs�
ǀŝƐŝďůĞ�ƐƉƌĂǇ͘� 
WƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�Įƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĐĂŶ�ĨŽƵŶĚ�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�Η^ĞĐƵƌĞĚ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ͟�Žƌ�Η^ŽůĚ�^ĞĐƵƌĞΗ�ůŽŐŽƐ͕�Žƌ�
ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĞĐƵƌĞĚďǇĚĞƐŝŐŶ͘ĐŽŵͬ�Žƌ�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐŽůĚƐĞĐƵƌĞ͘ĐŽŵͬ�͘�;Ύ^���Žƌ�ďŽƚŚΎΎͿ 
&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐƌŝŵĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂĚǀŝĐĞ�ƐĞĞ�
ǁǁǁ͘ĞƐƐĞǆ͘ƉŽůŝĐĞ͘ƵŬͬĐƉͬĐƌŝŵĞ-ƉƌĞǀĞŶƟŽŶͬ��Žƌ�
ǁǁǁ͘ƚŚĞĐƌŝŵĞƉƌĞǀĞŶƟŽŶǁĞďƐŝƚĞ͘ĐŽŵ� 
 
^ƚĞƉŚĞŶ��ƌŵƐŽŶ-^ŵŝƚŚ�ϳϰϯϮϰ͕��ƌŝŵĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�dĂĐƟĐĂů�
�ĚǀŝƐŽƌ�Θ��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�KƵƚ��ƌŝŵĞ�KĸĐĞƌ 
�ƌĂŝŶƚƌĞĞ�Θ�hƩůĞƐĨŽƌĚ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ƌŝŵĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�
>ĞĂĚ���dĞůĞƉŚŽŶĞ�ϭϬϭ�Ğǆ͘�ϰϬϳϭϭϬ͕�DŽďŝůĞ�ϬϳϱϮϱ�ϰϬϵ�ϳϮϬ 



��ϭϬ ��ϳ 

5DLOZD\�0XVHXP�&ORVHV�
LWV�GRRUV« 
 
'XH�WR�WKH�&RURQDYLUXV�RXWEUHDN�� WKH�
(DVW �$QJOLDQ�5DLOZD\�0XVHXP�KDV�
WHPSRUDUL O\�FORVHG�WR� WKH�JHQHUDO�
SXEOLF�DQG�D�SDFNHG�VHDVRQ�RI�VWHDP�
DQG�GLHVHO �HYHQWV�LQFOXGLQJ�JUDQG�ROG �
ORFRPRWLYHV�LQ �DFWLRQ� �FODVVLF�FDUV� �����V�9LQWDJH�
(QFRXQWHUV� �0LG -6XPPHU�� �0XUGHUV��6WHDPSXQNV�
DQG�RWKHU�IDPLO\�HYHQWV�KDYH�DO O�EHHQ�SXW�RQ�KROG�
IRU�WKH� W LPH�EHLQJ� �7KH�SRSXODU�ZHGGLQJ�KLUHV�VLGH�
RI� WKH�PXVHXP�KDV�DOVR�WDNHQ�D�PDVVLYH�KLW�DV� � �
FRXSOHV�GHFLGH�WR�SXW �RII �W\LQJ�WKH�NQRW�IRU�DQRWKHU�
\HDU�  
 
7KH�ELJJHVW �HYHQW�RI� WKH�\HDU�DW�&KDSSHO�6WDW LRQ�LV�
WKH�DQQXDO�6XPPHU�%HHU�)HV WLYDO� �FR-KRVWHG�E\�WKH�
&DPSDLJQ�IRU�5HDO �$OH��&$05$��WKH�HYHQW�DW WUDFWV�
XS�WR�������UHDO �DOH�IDQV�RYHU�I LYH�GD\V� LQ� �� � � � � � �
6HSWHPEHU�DQG��DOWKRXJK�RUJDQLVHUV�UHPDLQ�� � � � � �
RSWLPLVW LF�DQG�FDXWLRXV�SUHSDUDWLRQV�DUH�FRQWLQXLQJ� �
D�GHILQLWH�GHFLVLRQ�DV� WR�ZKHWKHU�WK LV�HYHQW�ZLO O�JR�
DKHDG�� � �DOEHLW �RQ�D�VPDOOHU �VFDOH� �ZLOO �EH�PDGH�RQ�
� V W �-XO\��  

�  
7KH�PXVHXP�
KDV�HQMR\HG�D�
ELJ�ULVH� LQ �
HYHQW�YLVLWRU�
QXPEHUV� LQ�
UHFHQW�\HDUV�
DQG�QH[W�
\HDU��������
PDUNV����
\HDUV�VLQFH�
VWHDP�WUDLQV�
VWDUWHG�� � � �
UXQQLQJ�DJDLQ�

DW �&KDSSHO��S ODQV�IRU�DQRWKHU�JUHDW �\HDU�ZHUH� � � �
DOUHDG\�EHLQJ�GLVFXVVHG�ZKHQ�WKH�FULVLV�K L W� �7KH�
PXVHXP�LV�D�UHJLVWHUHG�FKDUL W\�DQG�UHO LHV�KHDYLO\�RQ�
LQFRPH�IURP�HYHQWV��DQQXDO�PHPEHUVKLSV� � WLFNHW �
VDOHV� �YLVL WRU�VSHQG�LQ �WKH�VKRS�DQG�FDIH�DV�ZHOO�DV�
UDL OZD\�H[SHULHQFH�FRXUVHV�DQG�GRQDWLRQV� �7KH� � �
FXUUHQW �FULVLV �KDV�KLW �KDUG�DQG�WKHLU �IX WXUH� LV � � � � � �
XQFHUWDLQ �� �7KH\�DUH�VHHNLQJ�VXSSRUW � LQ� WKH� �� � � � � �
IRO ORZLQJ�ZD\V�  
 
(VVH[�/RWWHU\ �- �KLVWRULF� ORFRPRWLYH�UHVWRUDWLRQ�DQG�
WKH�PXVHXP�VHUYLFH�KDV�MRLQHG�WKH� OLVW�RI�JRRG�
FDXVHV�VXSSRUWHG�E\�WKH�(VVH[�/RWWHU\�� �5XQ�E\�
(VVH[�&RXQW\�&RXQFLO �� WKHUH�LV �D�ZHHNO\��6DWXUGD\�
GUDZ�DQG�FDVK�SUL]HV�XS�WR���������FDQ�EH�ZRQ�� �
$Q\RQH�RYHU����\HDUV�RI�DJH�FDQ�EX\�ORWWHU\�W LFNHWV�
WR�VXSSRUW� WKH�PXVHXP�E\�JRLQJ�WR�
ZZZ�HVVH[ORWWHU\�FR�XN�VXSSRUW�HDVW-DQJOLDQ -
UDLOZD\-PXVHXP  
 
)RU�WKRVH�QRW �NHHQ�RQ�D�ORW WHU\� �GRQDWLRQV�FDQ�EH�
PDGH�E\�VHQGLQJ�D�FKHTXH��PDGH�RXW� WR�(DVW� � � � � � �
$QJOLDQ��5DLOZD\�0XVHXP��WR��(DVW �$QJOLDQ�� � � �
5DLOZD\�0XVHXP��&KDSSHO�6WDW LRQ� �&ROFKHVWHU� � � �
(VVH[�&����'6���RU�FRQWDFWLQJ�WKH�PXVHXP�YLD� WKH�� � � �
ZHEVLWH� �ZZZ�HDUP�FR�XN�FRQWDFW-XV��(PDLO� WKH�
PXVHXP�RQ��LQIRUPDWLRQ#HDUP�FR�XN�RU�PDNH�D�
GRQDWLRQ�E\�FDUG�RYHU� WKH�SKRQH�E\�FDOOLQJ�������
�������– �WKH�PXVHXP�UHFHSWLRQ�LV �PDQQHG�RQ�D�SDUW
- WLPH�EDVLV�VR� OHDYH�D�PHVVDJH�IRU�D�FDOO �EDFN� �  
 
4XRWH�  
µ:KHWKHU�EHHU� IHVW LYDOV�DUH�\RXU�WKLQJ�RU�\RX�EULQJ�
WKH� IDPLO\�DORQJ�HDFK�\HDU� WR�VHH�7KRPDV�DQG�
)ULHQGV� � WKH�(DVW �$QJOLDQ�5DLOZD\�0XVHXP�LV�KHOG�
LQ�JUHDW �DI IHFWLRQ�WR�PDQ\�SHRSOH�LQ �WKH�FRPPXQLW\�
DQG�ZH�KRSH�WR�EH�DEOH� WR�UDLVH�HQRXJK�PRQH\�WR�
NHHS�JRLQJ�DQG�FRQWLQXH�ZHOFRPLQJ�YLVLWRUV�IRU�
DQRWKHU� I LI W\�\HDUV«�DW�OHDVW�¶ � �  
 
&DWKHULQH�+DUULVRQ��0DUNHWLQJ�0DQDJHU  

�ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�ŝŶ���ŚĂƉƉĞů�Θ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ 
 
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ϭϬϬƚŚ�ĞĚŝƟŽŶ͊��Ǉ�ŵǇ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĞĚŝƟŽŶ�
ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ϮϬϬϰ͕�ǁŚĞŶ�ƟŵĞƐ�ǁĞƌĞ�
ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶĚĞĞĚ͘ 
 
/͛ŵ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ŵŝĚ��Ɖƌŝů͕�ƟĚǇŝŶŐ�ƵƉ�ŵǇ�ŚĂŶŐŝŶŐ�
ďĂƐŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ƐƵŵŵĞƌ͘��ĂĐŬ�ŝŶ�ϮϬϬϰ�
ǁĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ͕�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ǁŝŶƚĞƌ�
ďĞĚĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽůŽƵƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ͕�
ĚĂƌŬ�ĚĂǇƐ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�/�ĮŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ŐĞƌĂŶŝƵŵƐ͕�
ĨƵĐŚƐŝĂƐ�ĂŶĚ�ůŽďĞůŝĂ�ŚĂŶŐ�ŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͕�
ĞǀĞŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŇŽǁĞƌƐ͘�^Ž�ŶŽǁ�/͛ŵ�ũƵƐƚ�ŐŝǀŝŶŐ�
ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƐƵŵŵĞƌ�ďĞĚĚŝŶŐ�Ă�ƉƌƵŶĞ�ĂŶĚ�ƟĚǇ�ƵƉ͕�
ĂŶĚ�ƉŽƉƉŝŶŐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞƐŚ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ǁŚĞƌĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ��
ƚĞŶĚĞƌ�ŚĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ƵƉ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ŵǇ�ŐĞƌĂŶŝƵŵƐ�ŚĂǀĞ�ŬĞƉƚ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�
ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ŶŽǁ͘�/Ŷ�ϮϬϬϰ�ƌŽƐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ����ďůŽŽŵŝŶŐ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ��
ǁŽƵůĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƟŵĞ�KƉĞŶ�'ĂƌĚĞŶƐ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďĞĂƵƟĨƵů�ŇƵƐŚ͕�ďƵƚ�/�ƚŽŽŬ�ƚŚĞƐĞ�
ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƌŽƐĞƐ�ŝŶ�ŵǇ�ŐĂƌĚĞŶ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϭϵƚŚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�dŝŵĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ͊ 
 
>ŝĨĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ŚĂƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘�>ŝĨĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌĞƐƐĨƵů�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ͕�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŶƚůŝŶĞ�
ǁŽƌŬĞƌƐ�ďƌĂǀĞůǇ�ĨĂĐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞǀĞƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ăƚ�ǁŽƌŬ͕�Žƌ�ĂƌĞ�ǁŽƌƌǇŝŶŐ�
ĨŽƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůŝŶĞ͕�Žƌ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝůů͘�^ŽŵĞ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ŵŽƵƌŶŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĂĚůǇ�ůŽƐƚ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽƐŝƟǀĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�
ŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ƚŽ�ƚĞŶĚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�
ĂŶĚ�ĐǇĐůĞ͕�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�ƋƵŝĞƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƚǇ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ŽĨ�ƐƉƌŝŶŐ�����
ƐƵƌƌŽƵŶĚƐ�ƵƐ͘� 
 
/͛ǀĞ�ƐĞĞŶ�Ă�ŚƵŐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƉŝƌŝƚ͕�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ������
ůŽŽŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ƵƐŝŶŐ�tŚĂƚƐ�ƉƉ͕��ŽŽŵ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽĐŝĂů�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͘��ǀĞŶ�ŝŶ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŝƚ͛Ɛ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚƐ�
ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ͘�dŚĞ�t/�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐŝƚǇ͕�ŝŶ�
ttϭ͕�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŽƵŶƚƌǇǁŽŵĞŶ�ƉƵůů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞƐ͕�ĂŶĚ��ŚĂƉƉĞů�ĂŶĚ�
tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�t/�ĂƌĞ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽƵƌ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�Ϯ�ǁĞĞŬƐ͕�ƐƟůů�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�Ăƚ�
ϳ͘ϯϬƉŵ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�ŽŶ��ŽŽŵ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�Ăƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů͘��/Ĩ�ĂŶǇ�ůĂĚŝĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ����
ǀŝůůĂŐĞƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŽŶ�ũďĂŶĚĂũƐΛĂŽů͘ĐŽŵ͘�/ƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�
ŵĂƩĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŶŽƚ�Ă�t/�ŵĞŵďĞƌ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĂƩĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ͕�
ǁĞ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ǇŽƵ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�
ŽĨ�ůĂƵŐŚƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƵƐ͘�tĞ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇ�ƐĞĞŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�
ŝƚ�ĨĞĞůƐ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌŽŽŵ͘�^ŽƌƌǇ͕�ŵĞŶ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶǀŝƚĞĚ͕������
ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�DĂŶ�^ŚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽŶůŝŶĞ͘ 
 
tŝƚŚ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂĐƵƚĞůǇ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ŵŝŶŝŵŝƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƐŝƐ͘�tĞ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂƐ�ŝƚ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĚƌĂǁƐ�ĐůŽƐĞƌ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ƐŚƵƫŶŐ�ĚŽǁŶ���
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĐƵƌĞĚ�ŐůŽďĂů�ǁĂƌŵŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐĂƌďŽŶ�ŝƐ�ƐƟůů�ƵƉ�ƚŚĞƌĞ͕�
ũƵƐƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐůŽǁůǇ�ŶŽǁ͘�ZĞĐĞŶƚůǇ�ƚŚĞ���'ĂǌĞƩĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�
ũƵƐƚ�Ϯй�ŽĨ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ��ŽƌŽƵŐŚ͛Ɛ�ĐĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂďƐŽƌďĞĚ�ďǇ�ƚƌĞĞƐ͕�ƐŽ�ǁĞ�
ŶĞĞĚ�ďŽƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂƌ�ĨĞǁĞƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘� 
EŽǁ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƟŵĞ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǀĂůƵŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ͕�ŝƚ�ŵŽƌĞ͘�
/͛ŵ�ƐĞĞŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ŵŽƌĞ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ũŽŐŐĞƌƐ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�
ďĞĨŽƌĞ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŬĞĞƉ�ƵƉ�ƚŚŽƐĞ�ŐŽŽĚ�ŚĂďŝƚƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ���������
ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞŶĞĮƚ�ŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƵƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ďĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƟŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�
ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƵƐ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ŵĂƩĞƌƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ůŝǀĞƐ͘�zŽƵ�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ŶŽǁ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�Ă�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ŽŶůǇ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ƐƵƉƉůŝĞƌ͕�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�
Ăůů�ǇŽƵƌ�ůŝŐŚƚ�ďƵůďƐ�ĂƌĞ�>��͕�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ǀĞŐĞƚĂƌŝĂŶ�ŵĞĂů�ƌĞĐŝƉĞƐ͘�dŚĞ�
ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵŝŶŐ͕�ǁŝůů�ƐƚĂŶĚ�ƵƐ�
ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƐƚĞĂĚ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂƐ�ŝƚ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͘�
EĞǁ�ŚĂďŝƚƐ�ůŝŬĞ�ǀŝĚĞŽ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ũƵŵƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵƌ�'W�
ĐŽƵůĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŶŽƌŵĂů͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ĚŽĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�
ƉĂƟĞŶƚƐ�ĂůŝŬĞ͘� 
/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϭϬϬ�ĞĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ͕�ĂƐ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�����
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ůŽĐĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ďĞĐŽŵĞƐ�ĞǀĞƌ�ŵŽƌĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞƐ 
:ŝůů��ƌƵĐĞ͕���ůŝŵĂƚĞ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌ͕��ŚĂƉƉĞů�ĂŶĚ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�t/͘� 

�,�WW�>��E��t�<�^��K>E��tKD�E^�/E^d/dhd� 
 
�ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚŵĂƌĞ�ďĞŐĂŶ͕�ďĂĐŬ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ĨƌŽŵ�
�ƌ͘�WĂƵů��ǇƌŶĞ�ǁŚŽƐĞ�ŚŽďďǇ�ŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�������
'ĂƌƌŝƐŽŶ�,ŽƐƉŝƚĂů͘���ƌ͘��ǇƌŶĞ�ƐĂŝĚ�ŚŽǁ�ŚĂƌĚ�ŝƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�
ƵŶĐŽǀĞƌĞĚ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ͘ 
dŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĐĂůůĞĚ�^ŽůĚŝĞƌƐ�,ĞĂƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŶŽǁ�
ŬŶŽǁ�ĂƐ�WŽƐƚ�dƌĂƵŵĂƟĐ�^ƚƌĞƐƐ��ŝƐŽƌĚĞƌ͘���ŚŽƐƉŝƚĂů�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁŽƌůĚ�ǁĂƌ�ŝŶ�,ĂŵƉƐƚĞĂĚ͕�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ�
ŚĂĚ�ŚĞĂƌƚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��dŚŝƐ�ƐŽŽŶ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŽŽ�ƐŵĂůů�ƐŽ�ŝŶ�ϭϴϵϲ�ŝƚ�ǁĂƐ�
ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŶ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�������
ďĂƌƌĂĐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ƐŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŚŽƐƉŝƚĂů͕�ǁĂƐ͕�ŝŶ�ĞīĞĐƚ͕�ƚŚĞ��������
ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ŚĞĂƌƚ�ŚŽƐƉŝƚĂů͘ 
�ƌ͘��ǇƌŶĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŚŝƐ�ƚĂůŬ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƉůĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďĂƌƌĂĐŬ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ůĂǇŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��
ŐĂƌƌŝƐŽŶ�ĂƌĞĂ͘ 
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ďĂƌƌĂĐŬƐ�ŝŶ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�ǁĞƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ��ƌƟůůĞƌǇ��ĂƌƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�
ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƉŽůĞŽŶŝĐ�tĂƌƐ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ǀĂƐƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͕�ƚŚĞ�ĨĂŵŽƵƐ�&ůŽƌĞŶĐĞ�EŝŐŚƟŶŐĂůĞ�
ŝŶƐŝƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�
ǁĞůĨĂƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�'ĂƌƌŝƐŽŶ�,ŽƐƉŝƚĂů�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ͘��
�ƌ͘��ǇƌŶĞ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ĚŝĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƚŚĂŶ�ǁĞƌĞ�ŬŝůůĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƩůĞ�ĮĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘ 
dŚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ďĞŐĂŶ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�ϭϵϳϯ�ĂŶĚ�ĮŶĂůůǇ�ĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�ϭϵϳϳ�
ĂŵŝĚƐƚ�ŚƵŐĞ�ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉĞƟƟŽŶƐ�ƚŽ�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�͘ 
�Ɛ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�ǁĂǇ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ďĞŝŶŐ�ƵůƚƌĂ�ƌĞƐŽƵƌĐĞĨƵů͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ŶŝĐĞ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�
ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘ 
�Ɛ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ�/�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŝĐĞ�
ƚŽ�ƐĂǇ�ŚŽǁ�ŽƵƌ�t/�ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ͘��/ƚ�ǁĂƐ�ǁĂǇ�ďĂĐŬ�ŝŶ��ϭϵϰϴ�ŽŶ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ƚŚĞ�ϮϰƚŚ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆĂĐƚ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂůů�–�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƐůŝƉƉĞƌ����
ŵĂŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚ��Đƚ͕�ŬŶŝƩĞĚ�ŐůŽǀĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŶŽƚ�ĐŽƐƟŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϮƐͬϲĚ�;ϭϮ�ĂŶĚ�ŚĂůĨ�ƉĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐƵƌƌĞŶĐǇͿ��–�ƚŚŝƐ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĐŽƵƉŽŶƐ͊��tŝŶƚĞƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ�Ăƚ�Ϯ͘ϯϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ǁĂƐ�ϮͬϲĚ�ǁŚŝĐŚ�ŵƵƐƚ�
ŚĂǀĞ�ƐĞĞŵĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ͘�/Ŷ�ϭϵϰϵ�Ă�ĚƌĂŵĂ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉůĂǇ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ŽĨ��ƌŝĚŐĞǁŝĐŬ�,Ăůů�
ŶĞǆƚ�ƚŽ��ŚĂƉƉĞů��ŚƵƌĐŚ͘�/Ŷ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂǇƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĮŌǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ͘� 
/Ŷ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϵϰϴ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞĞŵ�ǀĞƌǇ�ĂŵƵƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ĂŐĞ͗�͞��ůĞƩĞƌ�ǁĂƐ�
ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ��ĂůĚǁŝŶ��ŚĞŵŝĐĂů�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŽŵĞŶ����
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĞŶŽƵŐŚ�ĂďŽƵƚ�ǁĂƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚǇĞŝŶŐ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŽŽůůĞŶƐ͘��dŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�DƌƐ�^ƚƌŝŶŐĞƌ͕�ǁŚŽ�
ǁĂƐ�Ă�ĐĂƉĂďůĞ�ůĞĐƚƵƌĞƌ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŽƌ͕�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�
ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƩĞƌƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ����
ŵĞĚŝƵŵ�ƐŽůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�Įƌŵ͘��DĞŵďĞƌƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƚŽ�
ŝŶǀŝƚĞ�ŚĞƌ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘ 
DƌƐ�^ƚƌŝŶŐĞƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ŝŶ�DĂǇ�ϭϵϰϵ�–�DƌƐ�^ƚƌŝŶŐĞƌ�ƚŚĞŶ�ŐĂǀĞ�
ŚĞƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ǁĂƐŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͛Ɛ�ĐĂƌĚŝŐĂŶ�
ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝƚ͘��^ŚĞ�ƚŚĞŶ�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ƐŽŵĞ�ƵƐĞĨƵů�ŚŝŶƚƐ�ĂƐ�ƚŽ�
ǁĂƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚǇĞŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƐŽĂƉ�ůĞƐƐ�
ĐůĞĂŶƐĞƌƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ŚĞƌ�Įƌŵ͘͟ 
EĞǆƚ�ƟŵĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ����
ĂŵƵƐŝŶŐ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŶŝƉƉĞƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�–�ŵǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ŚĞůƉ͘���� 
�������������������������������������������������������������ŽƌŽƚŚǇď͘ĐƌĞĞƐΛŐŽŽŐůĞŵĂŝů͘ĐŽŵ 
����������������� 
 
tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ��ĂƌƌĞŶ�dĂŶƐůĞǇ͕��ƐƐĞǆ�tŝůĚůŝĨĞ�
dƌƵƐƚ͕�ƐƉĞĂŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ďĞĂǀĞƌƐ�Ăƚ�&ŝŶĐŚŝŶŐĮĞůĚ͍�
�ŵĂŝů�:ŝůů�ŽŶ�ũďĂŶĚĂũƐΛĂŽů͘ĐŽŵ�ĂŶĚ�/Ζůů�ƐĞŶĚ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƚŽ�
ũŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ��ŽŽŵ�ĨƌŽŵ�ϳ͘ϯϬƉŵ�ĨŽƌ�ϴƉŵ͕�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϬƚŚ�
DĂǇ͘��ůů�ǁĞůĐŽŵĞ͘��ĚƵůƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŶŽŵŝŶĂů�άϮ�����
ĚŽŶĂƟŽŶ͕�ƵŶĚĞƌ�ϭϴƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ͘� 



�ϵ �ϴ 

�ďŽǀĞ͗�sŝůůĂŐĞ�ƐŝŐŶ�ƵŶǀĞŝůŝŶŐ�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ůĚǁǇŶ�WĞƌĐŝǀĂů�;ϭϵϮϴ-ϭϵϴϮͿ͕�
ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ϭϵϴϯ 

�ďŽǀĞ͗�sŝůůĂŐĞƌƐ�ŐƌŽƵƉ�ƉŚŽƚŽ�ϭϴƚŚ�:ƵůǇ�ϭϵϵϵ͘ 
�ĞůŽǁ͗�ZĞŶŽǀĂƟŶŐ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�ƐŝŐŶ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�'ĞŽƌŐĞ��ůĐŽĐŬ 

�ďŽǀĞ͗��ŚƵƌĐŚ��ŽƩĂŐĞƐ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ��ŚƵƌĐŚ�ĐϭϵϯϬ 
ZŝŐŚƚ͗�sŝĂĚƵĐƚ��ĂĨĠ͕�ϭϵϴϬƐ͕�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƚŚĞ�ZŽƐĞ�Θ��ƌŽǁŶ�/ŶŶ͘�dŽĚĂǇ�ŝƚ�ŝƐ�ƚǁŽ�ŚŽƵƐĞƐ 
ZŝŐŚƚ�ďĞůŽǁ͗�KƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ��ŚĂƉƉĞů��ƌŝĚŐĞ�ϭϵϬϳ 
�ĞůŽǁ͗�dƌĞĞ�ƉůĂŶƟŶŐ�ϴƚŚ�DĂǇ�ϭϵϵϱ 

�ďŽǀĞ�ůĞŌ͗��ŽĞ͛Ɛ��ŽƌŶĞƌ͕��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�ZŽĂĚ͘��ĞŵŽůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϯϲ� 
>ĞŌ͗�sŝĞǁ�ĨƌŽŵ�>ĞǀŝŶŐ͛Ɛ��ŚĂƌŝƚǇ�ůĂŶĚ�ƚŽ�dŚĞ�^ƚŽƌĞƐ�ƐŚŽƉ�ĐϭϵϮϬƐ 

�ďŽǀĞ͗�ZŽƐĞ�Θ��ƌŽǁŶ�/ŶŶ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ��ƌĞǁŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ�ĐϭϵϮϬƐ 
�ĞůŽǁ͗�,ĂƌŽůĚ�WĞƌĐŝǀĂů�ĂŶĚ�:ĞĂŶ�'ŽŽĚǁŝŶ—^ĐŚŽŽů�,ŽƵƐĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ϭϵϰϭ 

�ďŽǀĞ͗�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ��ŚƵƌĐŚ��ŚŽŝƌ�ϭϵϮϯ͘�����&ĂŝƌƐ͕��ŚƵƌĐŚ�DĂƐƚĞƌ 
�ĞůŽǁ͗��ĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ůǇĐŚŐĂƚĞ�Ăƚ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ��ŚƵƌĐŚ�ϭϵϱϱ 

�ďŽǀĞ͗�dƵŐ�ŽĨ�ǁĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�&ĞƚĞ�ϮϬϭϯ 


