
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�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�ŝƐƐƵĞ�-�&ƌŝĚĂǇ�ϮϭƐƚ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ 

���ϭϮ 

 

^ǁĂŶƐ�Θ��ǇŐŶĞƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ��ŽůŶĞ�ďǇ�dŚĞ�^ǁĂŶ�WƵď͘�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�<ĂƌĞŶ��ĞŶŶĞƩ 

�h^/E�^^�KW�E��^�h^h�> 

 ��7KH�&KDSSHO�	�:DNHV�&ROQH������������������������������������������ 

��9LOODJH 
�5HSRUWHU�� 
������:ƵůǇ�ĂŶĚ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϮϬ��/ƐƐƵĞ�ŶŽ͘�ϭϬϭ 

zŽƵƌ�ĨƌĞĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ŶĞǁƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚĞƐ�ŽĨ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�Θ��ŚĂƉƉĞů 

�ƵĐŬ�dĂůĞƐ� 

�Ǉ�>ƵĐǇ�DŽƌŐĂŶ 

^ĞĞ�ƉĂŐĞ�ϳ 

ZĞĂĚ�WĞƚĞƌ��ŚŝůůŝŶŐǁŽƌƚŚ͛Ɛ�
ĮŶĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�DĞŵŽƌŝĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǁĂƌ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϲ 

DŝůůĞŶŶŝƵŵ�'ƌĞĞŶ�
hƉĚĂƚĞ 

WĂŐĞ�ϲ 

 



�Ϯ �ϭϭ 

 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/^,�>�'/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/>>�'��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����������������������������������������������������������� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĐŚĂƉƉĞůĂŶĚǁĂŬĞƐĐŽůŶĞǀŝůůĂŐĞƌ

ĞƉŽƌƚĞƌ͘ĐŽŵͬ������������� 

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

 

��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 

 
&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO� 

 
7KDQN�<RX 
&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO�KDV�FRQWLQXHG�ZLWK�RXU�PRQWKO\����
PHHWLQJV�QRW�LQ�WKH�9LOODJH�+DOO�EXW�YLD�=RRP��:H�KDYH������
GLVFXVVHG�3ODQQLQJ�DQG�)LQDQFLDO�PDWWHUV�DQG�DQ\WKLQJ�HOVH�
ZKLFK�KDV�UHTXLUHG�DWWHQWLRQ� 
7KDQN�\RX�WR�HYHU\RQH�ZKR�FRQWDFWHG�XV�DQG�EHFDPH�D�����
YROXQWHHU�IRU�WKRVH�ZKR�QHHGHG�DQ\�KHOS�RU�DVVLVWDQFH��7R�-R��
/RXLVH�DQG�0DQG\�IRU�GHOLYHULQJ�RXU�OHDIOHWV�DQG�WR�DOO�IULHQGV�
DQG�QHLJKERXUV�ZKR�KDYH�VXSSRUWHG�HDFK�RWKHU��3OHDVH�����
FRQWDFW�XV�LI�\RX�QHHG�KHOS� 
 
6FKRRO�)RRWSDWK 
&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO�DUH�SOHDVHG�WKDW�
WKH�IRRWSDWK�DW�WKH�EDFN�RI�WKH�VFKRRO�
JDWHV�KDV�QRZ�EHHQ�LQVWDOOHG��7KLV�ZDV�
SDLG�IRU�E\�&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO�DORQJ�
ZLWK�VRPH�JUDQW�IXQGLQJ�IURP�(VVH[�
&RXQW\�&RXQFLO��&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO�
DUH�YHU\�JUDWHIXO�WR�(VVH[��&RXQW\�����
&RXQFLO�IRU�WKHVH�DGGLWLRQDO�IXQGV� 
 
(OHFWULF�7UDLQV 
7KH�3DULVK�&RXQFLO�KDYH�UHFHLYHG�����
FRPSODLQWV�UHJDUGLQJ�H[FHVVLYH�QRLVH�
IURP�VRPH�RI�WKH�QHZ�WUDLQV�EHLQJ�XVHG�RQ�WKH�6XGEXU\�WR�
0DUNV�7H\�OLQH��7KHUH�VHHPV�WR�EH�DQ�LQWHUPLWWHQW�IDXOW�ZLWK�
RQH�RI�WKH�WUDLQV�DQG�LQ�RUGHU�IRU�WKH�3DULVK�&RXQFLO�WR�WDNH�WKLV�
IXUWKHU�ZH�ZRXOG�DSSUHFLDWH�\RX�FRQWDFWLQJ�XV�ZLWK�WLPHV�DQG�
GDWHV�LI�\RX�QRWLFH�WKLV�QRLVH� 
 
&ROFKHVWHU�:RRGODQG�3URMHFW 
&KDSSHO�3DULVK�&RXQFLO�DUH�FXUUHQWO\�ZRUNLQJ�ZLWK�&ROFKHVWHU�
%RURXJK�&RXQFLO�ZLWK�UHJDUGV�WR�SODQWLQJ�WUHHV�RQ�WKH�3DULVK�
)LHOG�DQG�ZRXOG�OLNH�WR�LQYROYH�WKH�FRPPXQLW\�LQ�WDNLQJ�WKLV�
SURMHFW�IRUZDUG���,I�\RX�ZRXOG�EH�LQWHUHVWHG�LQ�ILQGLQJ�RXW�PRUH�
RU�LQGHHG�EHLQJ�LQYROYHG�LQ�WKH�SURMHFW��SOHDVH�FRQWDFW�WKH���
3DULVK�&OHUN�LQ�WKH�ILUVW�LQVWDQFH� 
 
3OD\�$UHD 
7KH�3OD\�$UHD�UHPDLQV�FORVHG�GXH�WR�*RYHUQPHQW�DGYLVH�ZLWK�
UHJDUGV�WR�&29,'-��� 
 
3DULVK�&RXQFLO 
2XU�QH[W�PHHWLQJV�DUH�GXH�WR�EH�KHOG�RQ�WKH���WK�-XO\����WK�
6HSWHPEHU�FRPPHQFLQJ�DW�����SP���,W�LV�OLNHO\�WKDW�WKHVH�
PHHWLQJV�ZLOO�EH�FRQGXFWHG�E\�=RRP��KRZHYHU��D�GHFLVLRQ�ZLOO�
EH�SODFHG�RQ�WKH�3DULVK�&RXQFLO¶V�ZHEVLWH�D�ZHHN�EHIRUH�HDFK�
PHHWLQJ�LV�GXH�WR�WDNH�SODFH��,I�\RX�ZRXOG�OLNH�WR�MRLQ�WKH����
PHHWLQJ�YLD�=RRP�SOHDVH�FRQWDFW�WKH�3DULVK�&OHUN�IRU�MRLQLQJ�
GHWDLOV� 
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�� 

dĞů͗�Ϭϭϳϴϳ�ϮϮϵϵϯϯ � 

dƌĞĞ�^ƵƌŐĞŽŶƐ�>ƚĚ 

tĞ�ĂƌĞ�ƐŽƌƌǇ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂĚ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ǀŝůůĂŐĞƌƐ�
ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ďƵƚ�ŝĨ�
ĂŶǇŽŶĞ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞůĂƟǀĞ�Žƌ�ĨƌŝĞŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞƐ�
ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ǁŽƌĚƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŝƐƐƵĞ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DĂŶĚǇ�^ĞǆƚŽŶ͘ 

7KDQN�\RX�VR�PXFK�WR�DOO�WKRVH�ZKR�KDYH�KHOSHG��
WKRVH�ZKR�KDYH�EHHQ�VHOI-LVRODWLQJ��:H�NQRZ�ZKR����
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YOUR PARISH COUNCIL WORKING FOR YOUR PARISH 
 
tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�–��ŚĂŝƌŵĂŶ͛Ɛ�ƉĞƌƐŽŶĂů��ŽŵŵĞŶƚƐ 
>Ğƚ�ŵĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŶĞǁƐ�ďǇ�
ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�WĂƌŝƐŚ͕�
DŽƌĂŐ��ůůŝƐ�Y��ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ďĞĞŶ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƌĐŚďŝƐŚŽƉƐ͛�ŽĨ�
�ĂŶƚĞƌďƵƌǇ�ĂŶĚ�zŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�,Ğƌ�DĂũĞƐƚǇ�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�͚�ĞĂŶ�ŽĨ��ƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ��ƵĚŝƚŽƌ͛�ĂŶ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƟƚůĞ���
ĚĂƟŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϮƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�/ƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ƐĞŶŝŽƌ�ĞĐĐůĞƐŝĂƐƟĐĂů�ũƵĚŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ͘�DŽƌĂŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ�ǁŽŵĂŶ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƐŚĞ�ĂůƐŽ�ďĞĐŽŵĞƐ�
͚DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂĐƵůƟĞƐ͛�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�EŽƚĂƌŝĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�tĂůĞƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�
ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶƐ͘� 
KƚŚĞƌ�ŚĂƌĚ�ĞĂƌŶƚ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
͚�ŽŵŵŝƐƐĂƌǇ�'ĞŶĞƌĂů͛��ŽĨ�ƚŚĞ��ĂŶƚĞƌďƵƌǇ��ŝŽĐĞƐĞ�΀ϮϬϭϭ΁͕�͚�ĞƉƵƚǇ�
�ŚĂŶĐĞůůŽƌ͛�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝŽĐĞƐĞƐ�ŽĨ�^ŽƵƚŚǁĂƌŬ�΀ϮϬϭϯ΁͕�͚WĂŶĞů��ŚĂŝƌ͛�ƚŽ�
�ůĞƌŐǇ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ�΀ϮϬϭϱ΁�ĂŶĚ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞŐĂů��ĚǀŝƐŽƌǇ���
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�^ǇŶŽĚ�΀ϮϬϭϵ΁͘��� 
�Ɛ�Ă�WĂƌŝƐŚ�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ƚƌƵƐƚ�ŚĞƌ�ŶĞǁ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŝƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƐŚĞ�ǁŝůů�ĞŶũŽǇ�ƐŽŵĞ�ƋƵŝĞƚ�
ĐŚŝůů�ŽƵƚ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ͘� 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽƵƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�
ŽĨ�ŚŽŵĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůŽĐĂů�&Ăƌŵ�ƐŚŽƉƐ�ǁŚŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐŽŵĞ�ƌĞĂůůǇ�ŇĂǀŽƵƌƐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐƵůĞŶƚ�ŵĞĂƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŽůŶĞ�sĂůůĞǇ�>Ăŵď͕�ƌĞĂƌĞĚ�ũƵƐƚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�ĨĂƌ����
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽƐƚ�^ƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ƐŚŽƌƚĞƌ�
ƌŽĂĚ�ŵŝůĞƐ͕�ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŐƌĞĞŶ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟƐĞ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ŵǇ�
ĞǇĞƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐŚ�ŐŽŽĚ�ůŽĐĂů�ƌĞƚĂŝů������������������
ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŬĞƉƚ�ƵƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ����
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĂƚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ďŽǆĞƐ�ďƵƚ�����
ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉƌŝĐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ͘��Ɛ�Ă�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�
ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ��ŚƌŝƐ��ĂƚŽŶ�Θ�ŚŝƐ�ƚĞĂŵ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƉƵůůĞĚ�
ŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƚŽƉƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞƌƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂƐ�ƵƐƵĂů͘ 
tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŚĞůĚ�ŽƵƌ�:ƵŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǀŝĂ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽĐĞĞĚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ŐƌĞĂƚ�/d�ĨĂŝůƵƌĞ�
ĚĞƐƉŝƚĞ�ŵǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂďŽŵŝŶĂďůĞ�ůŽǁ�ďƌŽĂĚďĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ͘�,ŽƉĞĨƵůůǇ�
ŽŶĐĞ��ŽƵŶƚǇ��ƌŽĂĚďĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ůĂƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�
ĂƌŽƵŶĚ�ŽƵƌ�sŝůůĂŐĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ǁŝůů�ƋƵŝĐŬůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�
ĞŶũŽǇ�Ă�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƐƵƉĞƌĨĂƐƚ�ƐƉĞĞĚ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ��ŽƵŶĐŝů�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ŵŽŶƚŚƐ�ďƵƚ�
/�ƚƌƵƐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵŵĞ�ƐŚŽƌƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�Ăůů͘ 
tŚŝůƐƚ�/�ŵĞŶƟŽŶ��ŽƵŶƚǇ��ƌŽĂĚďĂŶĚ͕�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůĞƩĞƌďŽǆ�ŽŶ�ƚŚĞ��ϭϭϮϰ͕�ƚŚŝƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ǁŝůů�ďĞ����������
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 
dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ZĂŝůǁĂǇ�^ƚĂƟŽŶ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůŝƩůĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ďƵƚ�
ĂƌĞ�ůŝĂŝƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�
ĨŽƌ�Ă��ĞďƌĂ��ƌŽƐƐŝŶŐ�ŝƐ�ƐƟůů�ŝŶ�ŽƵƌ�ŵŝŶĚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�Ă�ĨƌŝŐŚƚĞŶŝŶŐ�
ĮŐƵƌĞ�ŽĨ�άϭϬϬ͕ϬϬϬ�ƋƵŽƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ďĞŝŶŐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�/�
ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ŽĨ�,ĞŶůĞǇ�ŽŶ�dŚĂŵĞƐ�ŝŶ�KǆĨŽƌĚƐŚŝƌĞ�ŚĂƐ�ĂŌĞƌ�ƚĞŶ�
ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚƌǇŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ŽŶĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�Ăƚ�Ă�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ũƵƐƚ�
άϯϳ͕ϬϬϬ͘�tŚǇ�ŚĂƐ�Ă�ĮŐƵƌĞ�ŽĨ�άϭϬϬ͕ϬϬϬ�ďĞĞŶ�ƚŚƌŽǁŶ�Ăƚ�ƵƐ͕�/�ůĞĂǀĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶũĞĐƚƵƌĞ͍�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŝƐ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐƚƵĐŬ�ĂǁĂŝƟŶŐ�Ă���Ws�ƐƵƌǀĞǇ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƟŵĞ͘ 
 
&ŝŶĂůůǇ͕�ĞĂĐŚ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�WĂƌŝƐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ͕�ŝĨ�ŶŽƚ͕�ƚŚĞŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�ϬϳϱϬϴ�ϳϴϳ�ϴϲϵ͘ 
^ƚĞƉŚĞŶ�^ĐƌĂƐĞ 

3DULVK�&OHUN��0UV�'��
-DFRE 

��&URFNODQGV 
*UHHQVWHDG�*UHHQ 

+DOVWHDG 
(VVH[ 

DƵƐĞƵŵ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ��ĂĐŬ�
ƚŽ�tŽƌŬ͙ 
 
sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�
ƚŽ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ŶŐůŝĂŶ����
ZĂŝůǁĂǇ�DƵƐĞƵŵ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĞůĂǆŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƌƵůĞƐ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ������
ŵƵƐĞƵŵ��ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƌĞ-ŽƉĞŶŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͘ 
 

^ƚƌŝĐƚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ƚƌƵƐƚĞĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ǁŚŝůƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ƐŝƚĞ͘��� 
�ůƚŚŽƵŐŚ�Ă�Įƌŵ�ĚĂƚĞ�ŝƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ďǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ŵƵƐĞƵŵ�ƐƚĂī�ĂƌĞ�
ŚŽƉĞĨƵů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞ-ŽƉĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƐŽŵĞƟŵĞ�ŝŶ�:ƵůǇ͕�ũƵƐƚ�ŝŶ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�^ƵŵŵĞƌ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͘��WƌĞƐƐŝŶŐ�ũŽďƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƵƉŬĞĞƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ͛Ɛ�
ŇĞĞƚ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ͕�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ŵŝŶŝĂƚƵƌĞ�
ƌĂŝůǁĂǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐŝƚĞ���ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉĂŝŶƟŶŐ�ĂŌĞƌ�ŶĞĂƌůǇ�ƚǁĞůǀĞ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ĐůŽƐƵƌĞ͘�� 
>ŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƐŚŽƌƞĂůů�ŝŶ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂƐ�
Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ��ŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬĞĚ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĐůĂƐƐŝĐ�
ǀĞŚŝĐůĞ�ƐŚŽǁ͕�Ă�ǀŝŶƚĂŐĞ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ĚĂŶĐĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐƚĞĂŵƉƵŶŬ�ĨĂŝƌ�
ŚĂǀĞ�Ăůů�ďĞĞŶ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ǁĞĚĚŝŶŐƐ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵƵƐĞƵŵ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�'ŽŽĚƐ�^ŚĞĚ͘� 
dŚŽŵĂƐ�ƚŚĞ�dĂŶŬ��ŶŐŝŶĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ƚŽ��ŚĂƉƉĞů�ĂŶĚ�ƵƐƵĂůůǇ�ĂƩƌĂĐƚƐ����
ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ��ƵŐƵƐƚ��ĂŶŬ�,ŽůŝĚĂǇ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�ŵĂƐƐ�
ŐĂƚŚĞƌŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů��ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��
ĨĂŵŽƵƐ��ŚĂƉƉĞů��ĞĞƌ�&ĞƐƟǀĂů�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͕�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶ͘ 
DĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ǁŚĞŶ�
ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ƌĞ-ŽƉĞŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŚĂŶĚ�ǁĂƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂŶŝƟƐŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�
ƐĐƌĞĞŶƐ�Ăƚ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŚŝŐŚ-ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ƌĞŵŝŶĚŝŶŐ�
ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƌƵůĞƐ͘�dŚĞ�ƐĞǀĞŶƚĞĞŶ-ĂĐƌĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ƐŝƚĞ�
ŵĂŬĞƐ�ƐŽĐŝĂů��ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŝŶĚŽŽƌ�ŵƵƐĞƵŵƐ�ĂŶĚ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ŵƵƐĞƵŵ�ĚŽĞƐ�ƌĞ-ŽƉĞŶ͕�ǀŝƐŝƚŽƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƟŵĞĚ�ƟĐŬĞƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�Ăƚ�ďƵƐŝĞƌ�ƟŵĞƐ͘�� 
&Žƌ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ǁǁǁ͘ĞĂƌŵ͘ĐŽ͘ƵŬ�Žƌ�ŽŶ�
&ĂĐĞďŽŽŬ�ΛĞĂƌĂŝůǁĂǇŵƵƐĞƵŵ͘��� 
YƵŽƚĞ͗� 
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂůůǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ŵƵƐĞƵŵ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�
ƚŚĞ�ůŝĨĞďůŽŽĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵƵƐĞƵŵ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ǀŝƚĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƚŚĞǇ�ƌĞĂůůǇ�ďĞŶĞĮƚ�������
ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ŬĞĞƉŝŶŐ���ĂĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĂŵĂƌĂĚĞƌŝĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ���������
ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ͘���� 
�ĂƚŚĞƌŝŶĞ�,ĂƌƌŝƐŽŶ͕�DĂƌŬĞƟŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ 

�ĞĞ�>ŝŶĞƐ 

dŽ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƚǁŽ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ͘�/�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬŝŶŐ������
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ůĂƚĞƌ͘�/�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ă�ƐŵĂůů�ĐůƵĞ͖�ǇĞƐ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ďĞĞƐ͘ 
 
DǇ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂƐ�ĂŶ�ŽĸĐŝĂů�ƐǁĂƌŵ�ĐŽůůĞĐƚŽƌ�ŚĂƐ�
ďĞŐƵŶ�ƐůŽǁůǇ͘�^Ž�ĨĂƌ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƐǁĂƌŵ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�
ŵǇ�ǁĂǇ͕�ĨƌŽŵ�&ŽƌĚŚĂŵ͕�ŽĨ�Ăůů�ƉůĂĐĞƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�
ƐŵĂůůŝƐŚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ďĞĞƐ͕�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŽǁ�
ŐĂƌĚĞŶ�ǁĂůů͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƋƵŝĐŬůǇ�ďƌƵƐŚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�
ĐĂƌĚďŽĂƌĚ�ďŽǆ�ĂŶĚ�ůĞŌ�ĂůŽŶĞ�ƵŶƟů�ŶŝŐŚƞĂůů͕�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂďƐĞŶƚĞĞƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ďŽĚǇ͘�dŚĞ�ďŽǆ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ǀĞŶƟůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞĂůĞĚ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ŵǇ�ŐĂƌĚĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ����������
ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͘ 
 

EĞǆƚ�ĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ďĞĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ŵǇ�ĂƉŝĂƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐŚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�Ă�
ƐŵĂůů�ŚŝǀĞ͘���ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�ďƌŽŽĚ�ĂŶĚ�ĞŐŐƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚŝǀĞ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ƐǁĂƌŵ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ĂƐ�ďĞĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĚĞƐĞƌƚ�ƚŚĞŝƌ�
ǇŽƵŶŐ͘�/�ǁĂƐ�ƵŶƐƵƌĞ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƐǁĂƌŵ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĞ�ƐǁĂƌŵ͕�ǁŝƚŚ�Ă��
ĨĞƌƟůĞ�ƋƵĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�Žƌ�Ă�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ŽŶĞ͕�ŚĞĂĚĞĚ�ďǇ�Ă�ǀŝƌŐŝŶ�ƋƵĞĞŶ�ǁŚŝĐŚ�
ǁŽƵůĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵĂƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƐŚĞ�ĐŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�ůĂǇŝŶŐ͕�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�
ƚĂŬĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞĞŬƐ͘ 
dǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ůĂƚĞƌ͕�ŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ͕�/�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƋƵĞĞŶ͕�ďƵƚ�ĚŝĚ�ƐĞĞ�
ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ůĂƌǀĂĞ͖�ƐŽ�ƚŚĞ�ƐǁĂƌŵ�ǁĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĞ�ŽŶĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�
ƐŝĚĞ͘�^ĞǀĞƌĂů�ǁĞĞŬƐ�ŽŶ͕�ƚŚĞ�ŚŝǀĞ�ŝƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƵƉ�ŶŝĐĞůǇ͕�ĂŶĚ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�
ďĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ŵĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŚŽŶĞǇ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ƐƚĂŶĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ŐĞƫŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ͕�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĐŽůŽŶǇ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘ 
dǁŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂůůƐ�ǁĞƌĞ�ůĞƐƐ�ĨƌƵŝƞƵů͘�KŶĞ�ƐǁĂƌŵ�ŚĂĚ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�/�ĂƌƌŝǀĞĚ͖�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ĂƐ�Ă�ŚĂŶŐŝŶŐ�ƐǁĂƌŵ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĞǀĞƌ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĞĞƐ�
ƐĞĞŬ�ŽƵƚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ŚŝŐŚ�ƵƉ�ŝŶ�Ă�ŚĂǁƚŚŽƌŶ�
ƚƌĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝŶĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ƉŝƚǇ͕�ĂƐ�/�ŚĂĚ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞ�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�Ă�ďĞĞŬĞĞƉĞƌ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�Ă�ŵŽƵŶƚĂŝŶĞĞƌ͕�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�
ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƵƉ�ŚĞƌ�ƚƌĞĞ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐǁĂƌŵ�ǁŽƵůĚ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ͘ 
^ĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ĐĂůůƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ďƵŵďůĞ�ďĞĞƐ͘�,ŽŶĞǇ�ďĞĞƐ�ĂŶĚ�ďƵŵďůĞƐ�
ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ďǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ͘�>ĂƚĞƌ�ŽŶ͕�ĂŶ�
ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǁĂƐƉƐ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͕�ƐŽ�ŚŽǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͍ 
�ĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĐůƵĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŚŽŶĞǇ�ďĞĞƐ�Žƌ�ǁĂƐƉƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ƌŽŽĨ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ŝŶƐĞĐƚƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐŽŝŶŐ͘�
dŚĞ�ŇŝŐŚƚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƐĞĐƚƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ĐƌĂĐŬ�Žƌ�ƐŵĂůů�ŚŽůĞ͘��ƵŵďůĞďĞĞƐ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ůĞƐƐ�ŝŶ�ŶƵŵďĞƌ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�
ďĞ�ŵŽƌĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞǇ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĂƌĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚŽǌĞŶ�
ŵĂůĞƐ�ǁŝůů�ŚŽǀĞƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŶĞƐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǀĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ĞŶƚƌǇ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨĞŵĂůĞƐ�ƚŽ�ĞŵĞƌŐĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�Ăůů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƟŶŐ�ƌŝƚƵĂů͘ 
/Ŷ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďĞĞƐ�ĂƉĂƌƚ͘�/�Ăŵ�ĂƐƐƵŵŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ĐĂŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�Ă�ǁĂƐƉ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƐĞĞ�ŽŶĞ͕�ƐŽ�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ����
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚ�Ă�ŚŽŶĞǇ�ďĞĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ďƵŵďůĞ͍͘�>Ğƚ�ƵƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ǁĞ�ƐĂǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌƟĐůĞ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞ�ďǇ�Ă�
ĨƌŝĞŶĚ�ŵĂƌŽŽŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ŇĂƚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ�>ŽŶĚŽŶ͘ 
tŚĞŶ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďŽƌĞĚŽŵ�ƐĞƚ�ŝŶ͕�ƐŚĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ƚŚĞ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŽŶ�ŚĞƌ�
ďĂůĐŽŶǇ�ŐĂƌĚĞŶ͘�^ŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŚĞƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ǁĂƐ�Ă�ŚŽŶĞǇ�
ďĞĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�Ă�ďƵŵďůĞ�ďĞĞ͘�hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�ƐŚĞ�ŐŽƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�
ǁĂǇ�ƌŽƵŶĚ͘��ĂŶ�ǇŽƵ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞŵ͍ 
dŚĞ�ŚŽŶĞǇ�ďĞĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ͘�/ƚ�ŚĂƐ�Ă�ƚŚŝŶŶĞƌ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌ�
ĂďĚŽŵĞŶ��ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ďƵŵďůĞ͕�ƌĞƐĞŵďůŝŶŐ�Ă�ƐůŝŐŚƚůǇ�ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ǁĂƐƉ͕�ďƵƚ�
ǁŝƚŚ�ĚĂƌŬĞƌ�ďĂŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďĚŽŵĞŶ͘�/ƚ�ǀĂƌŝĞƐ�ŝŶ�ĐŽůŽƵƌ�ĨƌŽŵ�ǇĞůůŽǁ�ƚŽ�ŐƌĞǇ͘ 
dŚĞ�ďƵŵďůĞ�ďĞĞ͕�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ǀĂƌǇ�ŝŶ�ƐŝǌĞ�ĨƌŽŵ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�Ă�ŚŽŶĞǇ�ďĞĞ͕�ƚŽ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ůĂƌŐĞƌ͖�ďƵƚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂƌĞ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂďĚŽŵĞŶ͕�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ƐƋƵĂƚ͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŚĂŝƌŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŶĞǇ�ďĞĞ������
ĐŽƵƐŝŶƐ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ͕�
ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂůĞ�ŐƌĞǇ͕�ǁŚŝƚĞ�ŽĨ�ďƵī�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ďĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǁĞƌ�ĂďĚŽŵĞŶ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞƐƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŚŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďƵŵďůĞ�ďĞĞƐ�Žƌ�ǁĂƐƉƐ͕�ůĞĂǀĞ�
ƚŚĞŵ�ĂůŽŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ǇŽƵ�Ă�ŶƵŝƐĂŶĐĞ͘�dŚĞǇ�ĚŝĞ�ŽƵƚ�ďĞĨŽƌĞ�ǁŝŶƚĞƌ͕�
ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƉǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶĞƐƚ�ŝŶ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ͘�,ŽŶĞǇ�ďĞĞƐ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�
ŚĂŶĚ͕�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ͕�ŽĐĐƵƉǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞƐƚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�����������
ƌĞ-ŽĐĐƵƉǇŝŶŐ�ǀĂĐĂŶƚ�ŶĞƐƚƐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ďĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂŶǇ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ďĞĞƐ�ŝŶ�Ă���
ŚŽŶĞǇ�ďĞĞ�ŶĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŵŽǀĂů�Žƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĂŶ�ďĞ�ƋƵŝƚĞ�ĚŝĸĐƵůƚ͕�ĂŶĚ������
ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͕�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂŵĂƚĞƵƌ�ƚŽ�ĂƩĞŵƉƚ͘ 
,ĂƉƉǇ�ĚĂǇƐ͊���������������������������������������������zŽƵƌ��ĞĞ��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ͕�dŚĞ�KůĚ��ƌŽŶĞ 

-RKQ�5LFKDUGVRQ 
 

:ŽŚŶ͕�ŽƵƌ�ZĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϯϬ�
ǇĞĂƌƐ͕�ƌĞƟƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϯϭƐƚ�DĂǇ͘� ,Ğ�
ũŽŝŶĞĚ�ƵƐ�ŝŶ�ϭϵϵϬ�ĮůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ůĞŌ�ǀĂĐĂŶƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�EŽƌŵĂŶ���ŽƚŐƌŽǀĞ�
ĂŶĚ�ŚĞ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƵƐ�ĨƌŽŵ�^ƚ�:ĂŵĞƐ͕�
�ůĂĐƚŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ������
ĐƵƌĂƚĞ͘� ,Ğ�ŝƐ�Ă�ůŽĐĂů�ŵĂŶ�ďŽƌŶ�ĂŶĚ�
ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�������
ĂƌĞĂ͘� tĞ�ǁŝůů�ƌĞŵĞŵďĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬ�ŚĞ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�:ĂŶĞ͕�ĚŝĚ�ĨŽƌ�ƵƐ͘ 
 

:ŽŚŶ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�
ƐĐŚŽŽů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽĨ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͘� ,Ğ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞŵďůŝĞƐ�ŝŶ��ŚĂƉƉĞů�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘�  
KƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�Đƌŝď�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ͕�ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ǁĂƐ�Ă�ŬĞĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ͘� ,Ğ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ��ŚƵƌĐŚ�ǇŽƵƚŚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
^ƵŶĚĂǇ�^ĐŚŽŽů͘� dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŚĞ�ƚŽŽŬ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǇŽƵŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĐůĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�
�ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ͘�DĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ŚŝƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞĚĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ďĂƉƟƐŵƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚŝƐ�ŚĞůƉ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ͘ 
 

dŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ƵŶƵƐƵĂů�ƚŚĞƐĞ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŵŝƐƐ�ŚŝƐ�
ƋƵŝĞƚ�ďƵƚ�ĚĞĮŶŝƚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘� ,Ğ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŽƌƐŚŝƉ�
ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů��ŶŐůŝĐĂŶ�ƐƚǇůĞ͘� tĞ�ǁŝƐŚ�:ŽŚŶ�ĂŶĚ�:ĂŶĞ�Ă�
ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ŚŽŵĞ�ŝŶ��ŽŐŐĞƐŚĂůů͘ 
'ŽĚ�ďůĞƐƐ�ǇŽƵ�ďŽƚŚ͘ 
 

�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�ĂŶĚ�DĂƌŝŽŶ��ŽƌĚŝŶŐůĞǇ͕��ŚƌŝƐƟŶĞ�DĂƐŬĞůů�ĂŶĚ�ZŝĐŚĂƌĚ�,ĂƌƌŝƐ 

&ŝůŵ�ĂŶĚ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�^ĐĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�������������
�ŝŐŝƚĂů�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ 

�Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŽůĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕�ĂůďƵŵƐ�Žƌ�ŶĞŐĂƟǀĞƐ�
ůĂǇŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ͍ 

tĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĚŝŐŝƚĂůůǇ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ĨŽƌĞǀĞƌ͍ 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚŝŐŝƚĂů�ƐĐĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ���
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�Įůŵ�ŶĞŐĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ǇŽƵƌ�
ĞŵĂŝů�Žƌ�ŽŶ�Ă�h^��ƐƟĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĚŽŽƌ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƌĞƉĂŝƌŝŶŐ�ĨĂĚĞĚ�Žƌ�ƚŽƌŶ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ǇŽƵ�

ǁŝƚŚ�ƉƌŝŶƟŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ͕��ĚǁĂƌĚ�^ĞǆƚŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞƐ͗� 

�ŵĂŝů͗��ĚǁĂƌĚ^ĞǆƚŽŶWŚŽƚŽ^ĞƌǀŝĐĞΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ������
DŽďŝůĞ͗�Ϭϳϰϴϰϭϲϱϳϴϯ 

,ĞůůŽ͕�/͛ŵ��ĚǁĂƌĚ͘�/�Ăŵ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ��ŶŐůŝƐŚ�
>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕��ƌƚ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͘�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�dŚĞ�
sŝůůĂŐĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƐĐĂŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽůĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�
ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŝƐƐƵĞ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ϭϬϬƚŚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͘�/�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ƐĐĂŶ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĚŝŐŝƚĂůůǇ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�
ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ďƌŝŐŚƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ƚŚĞǇ�ŚŽůĚ�
ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶ͘�/�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�
ĨĞǁ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů���
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƌĞƉƌŝŶƚĞĚ�Žƌ�ƐƚŽƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŽůĚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ͕�ĂůďƵŵƐ�Žƌ�ŶĞŐĂƟǀĞƐ�ůĂǇŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŶĞǁ�ĂŐĂŝŶ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐĞƐ͘� 

�ĞƐŝĚĞ�Dƌ͘��ŽƐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�Ăƚ�^ƵŶŶǇƐŝĚĞ�,ŝůů͕��ŚĂƉƉĞů 



�ϵ �ϰ 

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

/^��>K^���hEd/>�&hZd,�Z�EKd/�� 
�KEd��d^ 

�ŚĂŝƌŵĂŶ͗�DĂŶĚǇ�^ĞǆƚŽŶ�ϬϳϳϮϵϮϯϲϮϱϯ�ŵĂŶĚǇŵƐĞǆƚŽŶΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ 
�ŽŽŬŝŶŐƐ͗��ŚƌŝƐƟŶĞ�hŶĚĞƌǁŽŽĚ�Ϭϳϵϴϯ�ϮϰϮϱϭϳ�� 

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

�,�WW�>��E��t�<�^��K>E��tKD�E^�/E^d/dhd� 

KŶ�ϮϬƚŚ�DĂǇ�ƚǁĞŶƚǇ-ƚǁŽ�ůĂĚŝĞƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ŽƵƌ��ŽŽŵ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�
�ĂƌƌĞŶ�dĂŶƐůĞǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƐƐĞǆ�tŝůĚůŝĨĞ�dƌƵƐƚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ŚŝƐ�ƚĂůŬ��
ĞŶƟƚůĞĚ�͞dĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�&ůŽŽĚ�–����ĞĂǀĞƌ͛Ɛ�dĂůĞ͘͟��tŚĂƚ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�
ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŶĚ��ĂƌƌĞŶ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ŬŶŽǁůĞĚŐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƉĞĂŬĞƌ͘ 
tĞ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞĂǀĞƌ�ŝƐ��ƵƌŽƉĞƐ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƌŽĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝĐĞ�ĂŐĞ͘��dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŚƵŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵƌ�ĂŶĚ�ĐĂƐƚŽƌ�Žŝů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŐůĂŶĚƐ�ƐŽ�ǁĞƌĞ�ĂůŵŽƐƚ�ǁŝƉĞĚ�
ŽƵƚ�–�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ďĞĂǀĞƌƐ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϲƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĨƌŽŵ�>ŽĐŚ�
EĞƐƐ͘ 
DŽǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ǁŝƚŚ�ŇŽŽĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƌĞĂƐ͘��&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ����
�ĞǀŽŶ�tŝůĚůŝĨĞ�dƌƵƐƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞĂǀĞƌ�ĚĂŵƐ�ŚŽůĚ�
ďĂĐŬ�ǁĂƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ŇĂƐŚ�ŇŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚƌŽƵŐŚƚ�����������
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĂƚĞƌ�ůĞĂŬƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĂŵƐ�ƐůŽǁůǇ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�
ƐƚĂǇ�ǁĞƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ůŝŬĞ�ĨƌŽŐƐ͕�ďĂƚƐ͕�ďŝƌĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘��
dŚĞ�ĚĂŵƐ�ĂůƐŽ�ĮůƚĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ŶŝƚƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉŚŽƐƉŚĂƚĞ�ůĞǀĞůƐ͘ 
dŚĞ�^ƉĂŝŶƐ�,Ăůů��ƐƚĂƚĞ�ŝŶ�&ŝŶĐŚŝŶŐĮĞůĚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŝŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�
ϮϬϭϵ�ďǇ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ŽǁŶĞƌ͕�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�
ĞīĞĐƚ�ƚŚĞ�ďĞĂǀĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ǁŝŶƚĞƌ�ŇŽŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǀŝůůĂŐĞ͘��dǁŽ�ďĞĂǀĞƌƐ�–�ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨĞŵĂůĞ�–�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐŝƚĞ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵ�ǁŚĞƌĞ�ǁĂƌĚĞŶƐ�ŚĂĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ƉŽŶĚ�ĂŶĚ�
Ă�ůŽĚŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘���Ɛ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ďĞĐĂŵĞ�ĚƌŝĞƌ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ƉŽŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ͘��tĂƌĚĞŶƐ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�
ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŚĂĚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂǀĞƌƐ�ĂŶĚ����������
ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůŝǀŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĨƵƌƚŚĞƌ���������
ƵƉƐƚƌĞĂŵ�–�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ďƵŝůƚ�ŶŝŶĞ�ĚĂŵƐ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐĂŶĂůƐ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�
ůŽĚŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǁĞƚůĂŶĚ�ĂƌĞĂ͘��>ĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ�
ǁĞŶƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞ����
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�Ă�ŚĂďŝƚĂďůĞ�ǁĞƚůĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�–�ǁŚĂƚ�ĐůĞǀĞƌ�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͊� 
dŽĚĂǇ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐĂŵƉůĞƐ��ĨƌŽŵ�ƐƚƌĞĂŵƐ͕�ƌŝǀĞƌƐ�ĞƚĐ͘�
ĂŶĚ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ��E��ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĞůů�ǁŚĂƚ�ĐƌĞĂƚƵƌĞƐ�
ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�–�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŝƚ�ďƌŝŶŐƐ�ƐƵƌƉƌŝƐĞƐ�ůŝŬĞ�Ă�ƉǇŐŵǇ�
ƐŚƌĞǁ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�Ă�ƚŚƵŵď�ĂŶĚ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƌĂƌĞ�–�
ďƌŝůůŝĂŶƚ�ƐƚƵī͊ 
tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĮŶĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ƐŶŝƉƉĞƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϱϬ͛Ɛ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ǁĂƌ͘ 
:�Eh�Zz�ϭϵϱϬ�–�Dƌ�,Ƶůů�ŐĂǀĞ�Ă�ŵŽƐƚ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ůĞĐƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�
ŐŽŽĚ�ůĂŶƚĞƌŶ�ƐůŝĚĞƐ�ŽŶ�ZŽŵĂŶ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ǁĞƌĞ�
ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƚŽǁŶ�ǁĂƐ�ƐŽ�ǀĞƌǇ�ĨĂŵŽƵƐ�ĂŵŽŶŐƐƚ����
ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝƐƚƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ZŽŵĂŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ͘ 
&��Zh�Zz�ϭϵϱϬ�–���ƉĂƌĐĞů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�&ŝůĂďƵƐŝ�t/�ŶĞĂƌ�
�ƵůĂǁĂǇŽ�ŝŶ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ZŚŽĚĞƐŝĂ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ǁƌŽƚĞ�Ă�
ǁĂƌŵ�ůĞƩĞƌ�ŽĨ�ƚŚĂŶŬƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ďĞŚĂůĨ͕�ƚŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƟŶƐ�
ŽĨ�ǀĞƌǇ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĨŽŽĚƐƚƵīƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨŽƵƌ�ƉŽƵŶĚ�ƉůƵŵ�ĐĂŬĞ͘ 
��ůĞƩĞƌ�ǁĂƐ�ƌĞĂĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŚĞƌĂůĚŝŶŐ�Ă�ƉĂƌĐĞů�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�^ŚĂŵǀĂ�t/�ŝŶ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�ZŚŽĚĞƐŝĂ͘��dŚŝƐ�ƉĂƌĐĞů�ǁĂƐ�ŽƉĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ŐƌĞĂƚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ďǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��/ƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�Ă�ƉƌĞƩǇ�ŽǀĞƌĂůů�ĂƐ�
ǁƌĂƉƉŝŶŐ͕�ϭůď�ĐƵƌƌĂŶƚƐ͕�ϭůď��ƐƵůƚĂŶĂƐ͕�Ă�ƉĂĐŬĞƚ�ŽĨ�ĐƵƐƚĂƌĚ�ƉŽǁĚĞƌ͕�Ă�
ũĞůůǇ͕�Ϯ�ďĂŐƐ�ŽĨ�ƐƵŐĂƌ͕�Ă�ƟŶ�ŽĨ�ĐŽƌŶĞĚ�ďĞĞĨ͕�Ă�ƟŶ�ŽĨ�ũĂŵ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ĚƌŝĞĚ�ŵŝůŬ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ũĞůůǇ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚĂƌĚ�ƉŽǁĚĞƌ�ĂŶĚ�
ĂƉƌŽŶ�ĂƐ�ƉƌŝǌĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�͘�dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ����
ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ĨĞƚĞ͘ 
EĞǆƚ�ƟŵĞ�/�ǁŝůů�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�–�
ŵĞĂŶǁŚŝůĞ�ƵƐ�ůĂĚŝĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ��ŽŽŵ�ŽŶ�Ă�ĨŽƌƚŶŝŐŚƚůǇ�ďĂƐŝƐ�ƐŽ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŇĂŐ�ŇǇŝŶŐ�Ɵůů�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�
ďĂƐŝƐ͘������������������������������������������������ŽƌŽƚŚǇď͘ĐƌĞĞƐΛŐŽŽŐůĞ�ŵĂŝů͘ĐŽŵ� 



���ϴ �ϱ 

�ŚĂƉƉĞů���ŽĨ���;s�Ϳ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ZĞƉŽƌƚ 

/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƚƌĂŶŐĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ͘�>ŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵƵĐŚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
dĞĂĐŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�Ă�ƚŽƚĂůůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů͘�&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�
ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŌƐ͘�&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǀŝĂ�ŽƵƌ�sŝƌƚƵĂů�����
>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;s>�Ϳ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƚĞĞƉ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐƵƌǀĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƐƚĂī�
ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
�ĂƌůǇ�ŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬ�ĚŽǁŶ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ǀŝĚĞŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ƌĞŵŝŶĚ�ƚŚĞŵ�
ǁĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ǀŝĚĞŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĐŚĂƉƉĞů͘ĞƐƐĞǆ͘ƐĐŚ͘ƵŬͬĞƐƐĞǆͬƉƌŝŵĂƌǇͬĐŚĂƉƉĞů 
WĂƌĞŶƚƐ�ƚŽŽ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŽ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�
ŚŽŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽŌĞŶ�ǁŚŝůƐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƌƵƌĂů�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ŝƐƐƵĞƐ͘�KƵƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ͕�ŵŽƐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�����
ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ďǇ�
ƉŽƐƟŶŐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ͕�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂůůǇ�ĨĞůƚ�ůŝŬĞ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁŚŝůƐƚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŚŽŵĞƐ͘ 
KƵƌ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ͕�ǇĞĂƌ�ϭ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌ�ϲ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ŬĞǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭƐƚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƐĐŚŽŽů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĂŶǆŝĞƚǇ͘�dŚĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�
ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů���
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ůĂƌŐĞ�
ĮĞůĚ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ƉůĂǇ�ƟŵĞƐ͘ 
�Ɛ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�
ƚŽ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ŶŐƵƐ�&ŽƌĞƐƚ�ŚĂƐ�ůŽĂŶĞĚ�ƵƐ�Ă�ŵĂƌƋƵĞĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�
ƐƉůŝƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶƚŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶƚŽ�
ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞĂůůǇ�ĚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ƐĐŚŽŽů͕�ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďĂĐŬ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͘�tŚĂƚĞǀĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�
ƚŽ�ĚŽ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘�tĞ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�ďĞ�ďĂĐŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ͕�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ŝŶ���������
^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘ 
/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ͘�����������������������:ƵůŝĞ�/ŶŐƌĂŵ͕�,ĞĂĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ 

dŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵŝƐƐŝǀĞ�ĂƌĞ�ŵǇ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶůǇ�͘͘�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ���
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ďŽĚǇ͕�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�Žƌ�ŝŶƐƟƚƵƚĞ�
ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ͘ 
�Θt���^t�Z�WKZd 
 
^ŽŵĞ�ƌĞĂůůǇ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƟŵĞƐ͘  
�ƌĞŶĚĂ͕�ŽŶĞ�ŽĨ��Θt���^t�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁĂƐ�ƌƵƐŚĞĚ�ŝŶƚŽ�����������������
ŚŽƐƉŝƚĂů ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞĞŬƐ�ĂŐŽ�ĂŌĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŚĞĂƌƚ�ĂƩĂĐŬ͘ �ƌĞŶĚĂ�ŝƐ�ŚŽŵĞ�
ŶŽǁ�ĂŶĚ�ƐůŽǁůǇ�ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŽƌĚĞĂů͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƵƌŐĞŽŶƐ�ĂŶĚ�E,^�ƐƚĂī�ĂŶĚ�d>��ĨƌŽŵ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ͘ '�d�t�>>�^KKE�
�Z�E��͕�&ZKD��>>�K&�h^�/E��,�WW�>��E��t�<�^��K>E�͘ ^ƚĂǇ�ƐĂĨĞ͘ 
 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ�Ăůů��^t�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ƌĞƉŽƌƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĮŐƵƌĞƐ�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƌĞůĂǇ�ĂƌĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ���
ĮŐƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ��ƐƐĞǆ�WŽůŝĐĞ͗ 
KE� WĞƌƐŽŶ�ŬŝůůĞĚ�ŽŶ��ƐƐĞǆ�ƌŽĂĚƐ͕�ϲϴ ƐĞƌŝŽƵƐ�ĐĂƐƵĂůƟĞƐ͕�ϭϰϵ DŽďŝůĞ�
ƉŚŽŶĞ�ŽīĞŶĐĞƐ͕�ϭϭϲ��ƌŝŶŬ��ƌŝǀĞ�ĂƌƌĞƐƚƐ͕�ϭϰϰ �ƌƵŐ��ƌŝǀĞ�ĂƌƌĞƐƚƐ�΀ŶŽǁ�
ŵŽƌĞ�ĚƌƵŐ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĂŶ�ĚƌŝŶŬ�ĚƌŝǀĞ΁ ϲϬϲ ^ĞĂƚďĞůƚ�ŽīĞŶƐĞ͕�ϯϭϱ�sĞŚŝĐůĞƐ�
ƐĞŝǌĞĚ�–�ŶŽ���ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ϮϬϮ �ĂƌĞůĞƐƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƉƌŽƐĞĐƵƟŽŶƐ͕�ϭϮϳ ZŽĂĚƐ�
WŽůŝĐŝŶŐ�ĂƌƌĞƐƚƐ ͕�ϲ͕ϳϰϲ�–�ZŽĂĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů��ŽƵƌƐĞƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�
ϭ͕Ϭϯϳ�-��^t�ǁĂƌŶŝŶŐ�ůĞƩĞƌƐ�ƐĞŶƚ 
�ůďĞŝƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ��^t�ƐŚŝŌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�/�
ŚĂǀĞ�ĂĚǀĞƌƟƐĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�sŝůůĂŐĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƐŚŝŌƐ�΀ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ΁�ďƵƚ�ŶŽ������
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƚǁŽ���
ǀŝůůĂŐĞƐ�ƐĂĨĞ͘   
tĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ��Θt���^t�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�
�Ks/�-ϭϵ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƵƐ͘  �,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ǁĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƵƐ͕�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŝƐďĂŶĚ��Θt���^t͘ 
 ^ŝŶĐĞ��Ks/�-ϭϵ͕�ďĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů ĨƌŽŵ�
Ϯϯ�DĂƌĐŚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͕�ĨĞǁĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�
ǀŝůůĂŐĞ�ƌŽĂĚƐ͘ �,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŶŽƚ�Ăůů�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ͕�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂƌĞ�
ďĞůƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăƚ�ŵƵĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ƐƉĞĞĚƐ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�͞ŶŽƌŵĂů͟�ƟŵĞƐ͘ /͛ǀĞ�
ƐĞĞŶ�ŝƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ϭϭϮϰ�ǁŚĞŶ�/͛ǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŐ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂůŬ͕�ĂŶĚ͕�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ƐĞĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŐŽŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�^ƚĂƟŽŶ�
ZŽĂĚ͕�ĂƐ�/͛ŵ�ƚǇƉŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�Ă�ŵŽƚŽƌďŝŬĞ�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ďĞůƚĞĚ�ƵƉ�^ƚĂƟŽŶ�ZŽĂĚ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�^ƚĂƟŽŶ�ĚŽŝŶŐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϱϬŵƉŚ�ŝŶ�Ă�ϯϬŵƉŚ�ǌŽŶĞ͊͊͊ 
 
KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ��Θt���^t�–�ƉůĞĂƐĞ�ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ͕�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŚĞŶ�
ŽƵƚ͕�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ǁĞůů͘��WĂƚƌŝĐŬ��ĞŶƚ�ƚĞů͗�Ϭϭϳϴϳ�ϮϮϬϭϰϳ 
ĞŵĂŝů�͗ ƌƵƐŚĚĞŶďĞĂŶĐŽƵŶƚĞƌƐΛďƟŶƚĞƌŶĞƚ͘ĐŽŵ 

1DWXUH�QRWHV�-XQH������ 
 
+XQW�IRU�WKH�*UL]]OHG�6NLSSHU�PLJKW�VRXQG�OLNH�D�
PDULWLPH�PXUGHU�P\VWHU\��EXW�ZDV�IDU�IURP���
EHLQJ�WKDW���%\�WKH�HQG�RI�0D\�ZLWK�ELUGV�TXLHWHU�
DV�QHVWLQJ�ZDV�LQ�IXOO�VZLQJ��WKH�HDUO\�VSULQJ�EXWWHUIO\�VHDVRQ�
RYHU�DQG�GULYLQJ��D�ELW��IXUWKHU�DILHOG�RN��LW�ZDV�WLPH�WR�FKDVH�
DIWHU�D�IHZ�EXWWHUIOLHV�,¶G�QHYHU�VHHQ�EHIRUH��� 
 
7KHUH�DUH�QR�VLWHV�LQ�(VVH[�DV�IDU�DV�,�NQRZ�IRU�WKLV�EXWWHUIO\���
&DPEULGJHVKLUH�KDV�VHYHUDO��WKH�QHDUHVW�SUREDEO\�:RRGZDOWRQ�
)HQ���,�FKRVH�RQH�VLWH�VOLJKWO\�IXUWKHU�DZD\�QHDUHU�3HWHUERURXJK�
EHFDXVH�,�WKRXJKW�FKDQFHV�RI�ILQGLQJ�LW�DW�D�VPDOOHU�SODFH�ZHUH�
EHWWHU�DQG�WKHUH�ZDV�DOVR�'LQJ\�6NLSSHU�WR�EH�VHHQ�WKHUH��ZKLFK�
ZRXOG�EH�DQRWKHU�QHZ�RQH�IRU�PH���7KLV�ZDV�DQ�ROG�TXDUU\��TXLWH�
FRPSDFW��DQG�ILQGLQJ�WKH�*UL]]OHG�WXUQHG�RXW�WR�EH�IDLUO\�HDV\���$�
EHDXWLIXO�VPDOO�EODFN�DQG�ZKLWH�FKHTXHUHG�EXWWHUIO\��RQH�ZDV�
EDVNLQJ�RQ�WKH�GU\�SDWK���'LQJ\�6NLSSHU�IURP�D�GLVWDQFH�LV�����
DSSURSULDWHO\�QDPHG��\HW�XS�FORVH�KDV�YHU\�DWWUDFWLYH�LQWULFDWH�
EURZQ�DQG�JUH\�SDWWHUQLQJ���,W�QHHGHG�PRUH�KXQWLQJ��DQG�ZH�
IRXQG�MXVW�RQH�SHUFKHG�RQ�DQ�ROG�WKLVWOH���$QG�WKHQ�D�VXUSULVLQJ�
ERQXV��WKLV�TXDUU\�DOVR�KDG�DQRWKHU�QHZ�WKLQJ�IRU�PH�–�QDWLRQDOO\�
UDUH�0DQ�2UFKLGV��E\�QRZ�JHWWLQJ�SDVW�WKHLU�EHVW�EXW�QHYHU�PLQG��� 
 
/DWH�0D\�LV�DOVR�+HDWK�)ULWLOODU\�WLPH��D�EXWWHUIO\�DOPRVW�H[WLQFW�
LQ�WKH�8.�IRUW\�\HDUV�DJR��FRQILQHG�WR�D�ZRRG�LQ�.HQW�DQG�D�
FRXSOH�RI�SODFHV�LQ�WKH�VRXWK-ZHVW���:LWK�FDUHIXO�PDQDJHPHQW�DW�
LWV�IHZ�UHPDLQLQJ�VLWHV�DIWHU�LQWHQVH�VWXG\�RI�LWV�UHTXLUHPHQWV��
SOXV�VRPH�UH-LQWURGXFWLRQV�LQ�(VVH[��LW�KDV�VXUYLYHG���+RFNOH\�
:RRG�MXVW�E\�5D\OHLJK�LV�RQH�RI�WKHVH���2Q�D�KRW�ODWH�0D\�����
DIWHUQRRQ�PDQ\�SHRSOH�ZHUH�ZDONLQJ�VORZO\�DORQJ�WKH�FRSSLFHG�
FOHDULQJV�SKRWRJUDSKLQJ�WKHVH�VPDOO�EURZQ�DQG�EODFN�VWULSHG�
EXWWHUIOLHV���,�JXHVV�ZH�VDZ����RU�VR��DQG�LURQLF�JLYHQ�LWV�UDULW\��
KHUH�LW�ZDV�E\�IDU�WKH�PRVW�QXPHURXV�EXWWHUIO\�DURXQG�� 
 
7KH�TXHVWLRQ�LV�ZK\�DUH�WKHVH�EXWWHUIOLHV�VR�ORFDO���7KH�DQVZHU�
VHHPV�WR�EH�WKDW��ILUVWO\��WKH\�DUH�DOO�OD]\�DQG�ZRQ¶W�ZDQGHU�IDU�
IURP�WKHLU�VLWH��OLYLQJ�LQ�FRORQLHV�LQ�D�VHGHQWDU\�ZD\���6HFRQGO\��
WKH\�DUH�YHU\�YHU\�SLFN\�DERXW�OLYLQJ�FRQGLWLRQV���$OWKRXJK�WKH�
+HDWK�)ULWLOODU\�GRHV�KDYH�PRUH�WKDQ�RQH�IRRG�SODQW��LW�LV������
H[WUHPHO\�SDUWLFXODU�RQ�KDYLQJ�FRSSLFHG�DQG�FOHDUHG�ZRRGODQG�
JODGHV�RI�MXVW�WKH�ULJKW�NLQG������������ 
 
0HDQZKLOH��EXWWHUIO\�QXPEHUV�LQ�WKH�JDUGHQ�DUH�SLFNLQJ�XS�DJDLQ�
DV�VXPPHU�GHYHORSV���,Q�PLG--XQH�MXVW�ZKLOH�SLFNLQJ�OHWWXFHV�IRU�
��PLQXWHV��,�KDG�&RPPD��/DUJH�6NLSSHU��&RPPRQ�%OXH������
0HDGRZ�%URZQ��6SHFNOHG�:RRG��6PDOO�+HDWK�DQG�6PDOO������
7RUWRLVHVKHOO�IRU�FRPSDQ\���2Q�WKH�HYLGHQFH�RI�P\�JDUGHQ�DQG�
ORFDO�IRRWSDWKV��WKH�ODWWHU�VHHPV�WR�EH�UHFRYHULQJ�D�ELW�IURP�LWV�
SRSXODWLRQ�SOXQJH�LQ�UHFHQW�\HDUV�DV�,¶YH�VHHQ�VHYHUDO�WKLV�\HDU���� 
 
%LUGV�LQ�WKH�YLOODJH�KDYH�YDULHG�IURP�WKH�XVXDO�WKURXJK�WR�ZRUU\��
UHOLHI�DQG�VSHFWDFXODU���$V�XVXDO��\RXQJ�*UHDW�6SRWWHG�DQG�*UHHQ�
:RRGSHFNHUV�KDYH�IOHGJHG�DQG�EHHQ�FOXPVLO\�HYLGHQW�LQ�WKH�
JDUGHQ�DV�WKH\�OHDUQ�WKHLU�WUDGH���2XU���+RXVH�0DUWLQ�QHVWV�DUH�
GRLQJ�ZHOO��%X]]DUGV�DQG�6SDUURZKDZNV�DUH�VRDULQJ�DQG����
%ODFNELUGV�DQG�0LVWOH�7KUXVKHV�HDWLQJ�WKH�FKHUULHV���:RUU\�LV�WKH�
QXPEHU�RI�6ZLIWV���,�VDZ�MXVW���RYHUKHDG�RQ���QG�0D\��DQG�RQO\���
RQFH�PRUH�VLQFH�WKHQ��ZLWK�QR�VFUHDPLQJ�JURXSV�LQ�WKH�HYHQLQJV�
KHUH��DOWKRXJK�,�GLG�VHH�RQH�VXFK�JURXS�KXUWOLQJ�WKURXJK�%XUHV��� 
 
7XUWOH�'RYH�LV�LQ�VWHHS�GHFOLQH���7KHUH�XVHG�WR�EH�D�SDLU�EHWZHHQ�
WKH�VWDWLRQ�DQG�YLDGXFW��EXW�WKDW�GLVDSSHDUHG���\HDUV�DJR���������
IROORZLQJ�WKH�VDG�QDWLRQDO�WUHQG���5HOLHI�WKHQ�WR�KHDU�RQH�PDNLQJ�
LWV�ORZ�WHOHSKRQH-OLNH�SXUULQJ�VRQJ�RQH�UHFHQW�HYHQLQJ�QHDU���
0LGGOH�*UHHQ���,�GLGQ¶W�VHH�LW��EXW�WKDW�LV�RIWHQ�WKH�FDVH�ZLWK�WKLV�
ELUG��DQG�KHDULQJ�LW�ZDV�DQ\KRZ�TXLWH�VXIILFLHQW� 
 
7KH�5HG�.LWH�LV�VSUHDGLQJ�IDVW�WKHVH�GD\V���,W�LV�QRW�SRVVLEOH�WR�
GULYH�DORQJ�WKH�0���ZLWKRXW�VHHLQJ�VHYHUDO��8VXDOO\�JRLQJ�QRUWK�
DORQJ�WKH�0���WKHUH�DUH�D�IHZ���,�ILUVW�VDZ�RQH�DURXQG�KHUH�WKUHH�
\HDUV�DJR��DQG�ODVW�\HDU�VDZ�RQH�D�FRXSOH�RI�RFFDVLRQV�QHDU�WKH�
YLDGXFW���2QH�KDV�EHHQ�UHSRUWHG�WKLV�\HDU�QHDU�&RSIRUG���/DWH�
DIWHUQRRQ�WKH�RWKHU�GD\��RQH�IOHZ�ORZ�ULJKW�RYHU�WKH�WRS�RI�WKH�
KRXVH���7KH�+RXVH�0DUWLQV�GLGQ¶W�VHHP�WR�PLQG��,�JXHVV�WKH\�FDQ�
HDVLO\�RXWPDQRHXYUH�HYHQ�WKH�DJLOH�.LWH���$�WUXO\�VSHFWDFXODU�
ELUG�DJDLQVW�D�EOXH�HYHQLQJ�VN\������� 
 
7RQ\�:LWFKHU 

�ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�ŝŶ��ŚĂƉƉĞů�
ĂŶĚ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ 
 
��ǇĞĂƌ�ĂŐŽ͕�ŝŶ�:ƵůǇ�ϮϬϭϵ͕��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�
�ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĚĞĐůĂƌĞĚ�Ă��ůŝŵĂƚĞ�
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŽŶĚĞƌĞĚ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂŶƚ͘�dŚĞ�dĂƐŬ�ĂŶĚ�
&ŝŶŝƐŚ�'ƌŽƵƉ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƵƌ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ͕�WĞƚĞƌ��ŚŝůůŝŶŐǁŽƌƚŚ͕�ŚĂǀĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ����
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ŶŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘� 
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ƌĂŝƐĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ͕�ŚŽǁ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ŝƐ�ƚŚŝƐ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ͍�
�ŽĞƐ�ŝƚ�ũƵƐƚ�ĐŽǀĞƌ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ��ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ŽĸĐĞƐ͕�Žƌ�ŝƐ�ŝƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�
�ŽůĐŚĞƐƚĞƌ͍�dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ůŝĞ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ͘� 
 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ŐŽŽĚ�ŝŶƚĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�WůĂŶ͘�/ƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ŐŽŽĚ�������������
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƌŝƐŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�ĂƌĞĂ͕�
ǁŝƚŚ�ŵŝůĚĞƌ͕�ǁĞƩĞƌ�ǁŝŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽƩĞƌ͕�ĚƌŝĞƌ�ƐƵŵŵĞƌƐ͕�ŵŽƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ŚŝŐŚ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĚŽǁŶƉŽƵƌƐ�ŽĨ�ƌĂŝŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ŚŝŐŚĞƌ�ǁŝŶĚ�ƐƉĞĞĚƐ͘ 
 
�ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�ŝƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ĐƵƫŶŐ�ĐĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽǁŶƐ͘�dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�ϰϬй�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ϮϬϬϴ�ƉĞĂŬ�
ůĞǀĞů�ďǇ�ϮϬϭϵ͕�Ă�ǇĞĂƌ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉůĂŶŶĞĚ͘�dŚĞ�ĂŵďŝƟŽŶ�ŶŽǁ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�
ŶĞƚ�ǌĞƌŽ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ďǇ�ϮϬϯϬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�Ă�ŐŽŽĚ͕�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ƚĂƌŐĞƚ͕�
ďƵƚ�ŚŽǁ�ǁŝůů�ƚŚĞǇ�ŐĞƚ�ƚŚĞƌĞ͍ 
 
dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĐƵƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ŽǁŶ�ŐĂƐ�ďŝůů�ĨŽƌ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�
ŚĞĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŐƌĞĞŶĞƌ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�
ĂůƐŽ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŽƵŶĐŝů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĂƐƐĞƐƐ�ĐĂƌďŽŶ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ����
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ϮϬϬ͕ϬϬϬ�ƚƌĞĞƐ�ďǇ�ϮϬϮϰ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ƉůĞĚŐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ŵĞĞƚ�Ă�ĐĂƌďŽŶ�ŶĞƵƚƌĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ďǇ�ϮϬϯϬ͘�^Ž�ĨĂƌ͕�ƐŽ�ŐŽŽĚ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�
ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĐĂƌďŽŶ�ŶĞƵƚƌĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶĨŽƌĐĞĚ͘�WĂƌůŝĂŵĞŶƚ�ŚĂƐ�
ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ďƵŝůĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǌĞƌŽ�
ĐĂƌďŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶ�'ĞƌŵĂŶǇ�ĂŶĚ�^ĐĂŶĚŝŶĂǀŝĂ�ĨŽƌ�
ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͘ 
 
�ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǀĞŶƚƵƌĞƐ�ŝŶƚŽ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�dŽǁŶ��ĞŶƚƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�
ƉŽůůƵƟŽŶ�ƚŚĞƌĞ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�
�ŚĂƉƉĞů�ĂŶĚ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ͘�^ŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ�ƚŽǁŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ƐƵīĞƌ�
ŝůůĞŐĂůůǇ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�Ăŝƌ�ƉŽůůƵƟŽŶ�ƐŽ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ��ůĞĂŶ��ŝƌ�'ƌŽƵƉ�ŚŽƉĞĚ�
ƚŚĂƚ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ��ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů�ǁŽƵůĚ�ďŝĚ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�άϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ŽĨ�������
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨƵŶĚƐ͕�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉŝůŽƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�h<͛Ɛ�
ĮƌƐƚ�Ăůů-ĞůĞĐƚƌŝĐ�ďƵƐ�ƚŽǁŶ͘� 
 
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ��ůůƌ�<ĞǀŝŶ��ĞŶƚůĞǇ͕�^ƚĂŶǁĂǇ͕�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĂǌĞƩĞ�ƚŚĂƚ�
�ƐƐĞǆ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĂĐŬ�ƚŚŝƐ�ďŝĚ�ĂƐ�͞ŽŶůǇ�Ă�ƐŵĂůů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��Ĩd͘͟�dŚĞ��Ĩd�ƐĂǇ�ƚŚĞǇ�ƉƵƚ�ŝŶ�ϳϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ŚĞƌĞ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ĐĞŶƚƌĂů���������������
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�Žƌ�ůŽĐĂů�����������
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂǀĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘��ŝƚŚĞƌ�ǁĂǇ͕�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŚĂƐ�
ŶŽǁ�ƉĂƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ǁĂŝƚ�ůŽŶŐĞƌ�ĨŽƌ�ĐůĞĂŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ďƵƐĞƐ͘ 
 
DĞĂŶǁŚŝůĞ�ĐĂƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ĐĞŶƚƌĞ͕�����
ŝŶŝƟĂůůǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ƋƵĞƵŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƐŚŽƉƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ĂůůŽǁ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĂŶĚ�ĐǇĐůĞ�ƐĂĨĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉƐ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĞůƉ�
ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�Ă�ůŝƩůĞ�ĨƌĞƐŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�
ƉŽƉƵůĂƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƐƚĂǇ͘�dŚĞ�'ĂǌĞƩĞ�ŚĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ă�ƉŽůů�ǁŚŝĐŚ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŝƐ�ĨĂŝƌůǇ�ĞǀĞŶůǇ�ĚŝǀŝĚĞĚ͘�DǇ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĨŽƌ�ůĞƐƐ�
ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĨƵŵĞƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ŽƚŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘� 
 
dŚĞ��ůŝŵĂƚĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ�ƐĂǇƐ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�͞ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�Ăůů�ƐĞĐƚŽƌƐ�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďŽƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ǁĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĐĂƌďŽŶ�
ŶĞƵƚƌĂů͘͟��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ��ŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ŵĂŬŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶƐ�ůŽŽŬ�ŐŽŽĚ͕�ďƵƚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚĞƌĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ůŝƩůĞ�ĚĞƚĂŝů�ŽŶ�
ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ƉĂƌƚ͘ 
 
:ŝůů��ƌƵĐĞ͕��ůŝŵĂƚĞ��ŵďĂƐƐĂĚŽƌ͕��ŚĂƉƉĞů�ĂŶĚ�tĂŬĞƐ��ŽůŶĞ�t/ 



��ϲ ���ϳ 

�ƵĐŬ�dĂůĞƐ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

tŚĂƚ�ƐĞĞŵƐ�ůŝŬĞ�ĨŽƌĞǀĞƌ�ĂŐŽ�ŶŽǁ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌƐ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�
ƐƵŵŵĞƌ�͕�ǁĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘�/�ǁĂƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ƐŝƫŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ds�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ZŽŵĞŽ�ĂŶĚ�:ƵůŝĞƚ�ƋƵŽƚĞƐ�ǁŚŝůƐƚ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŽŶĞ�ĞǇĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�
�ŽƌŽŶĂ�ƵƉĚĂƚĞƐ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƐŚŽĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�
ǁŝƚŚ�ŝƚ�ŚĂĚ�ƉĂƐƐĞĚ�/�ŚĂĚ�ŵǇ�ƐŝŐŚƚƐ�ƐĞƚ�ŽŶ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƚŚŝŶŐ͘ 
 
&Žƌ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�/�ĐĂŶ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�/͛ǀĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂƚĐŚ�ĚƵĐŬƐ͘� ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�;ǁŚŝĐŚ�/͛ůů�ĞǆƉůĂŝŶ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ĚĞƚĂŝů�ŝŶ�Ă�ŵŝŶƵƚĞͿ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ���
ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĨĂƐĐŝŶĂƚĞĚ�ŵĞ͘�,ĞŶĐĞ�/�ƵƐĞĚ�ŵǇ�ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ�ƉĞƌƐƵĂƐŝŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
ƐŽŵĞ�͞ŵǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ŝƐ�ƌƵŝŶĞĚ͟�ŐƵŝůƚ�ƚƌŝƉƐ�ƚŽ�ƉĞƌƐƵĂĚĞ�ŵǇ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ĂůůŽǁŝŶŐ�
ŵĞ�ƚŽ�ŚĂƚĐŚ�ƐŽŵĞ�ĚƵĐŬƐ�ŽĨ�ŵǇ�ŽǁŶ͘ 
 
,ŽŶĞƐƚůǇ͕�/�ŚĂĚ�ŶŽ�ŝĚĞĂ�ŚŽǁ�/�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƉƵůů�ƚŚŝƐ�Žī͖�/�ŚĂĚ�ŶŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ŚĂƚĐŚŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ͕�ŶŽ�ŝŶĐƵďĂƚŽƌ͕�ŶŽ�ďƌŽŽĚĞƌ͕�ŶŽ�ĐŽŽƉ�ĂŶĚ�ŶŽ�ĞŐŐƐ͘�
dŚĞŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ�DƵŵ�ǁĂƐ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ǁŚĞŶ�dƌƵĚǇ�ĐĂŵĞ�ďǇ�ƚŽ�
ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ͘͘͘͘͘͘�ĂŶĚ�ĂƐ�ŵŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŬŶŽǁ�ŵƵŵƐ�ůŽǀĞ�Ă�ĐŚĂƚ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�'ŽĚ�
ƚŚĞǇ�ĚŽ͊� �Ɛ�ŝƚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽƵƚ�dƌƵĚǇ�;ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ŵĞŶĂŐĞƌŝĞ�ŝŶ�ŚĞƌ�ŽǁŶ������
ŐĂƌĚĞŶͿ͕�ŚĂĚ�ĂŶ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ŝŶĐƵďĂƚŽƌ�ŚŝĚĚĞŶ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ŚĞƌ�ůŽŌ�ĂŶĚ�ĞŶŽƵŐŚ�
ĚƵĐŬ�ĞŐŐƐ�ƚŽ�ůĂƐƚ�Ă��ĞŶƚƵƌǇ͘�^ŚĞ�ƉƌŽŵŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐŚĞ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ������
ŝŶĐƵďĂƚŽƌ�ǁŽƵůĚ�ĞǀĞŶ�ǁŽƌŬ͕�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ĚƌŽƉ�ŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ŶĞǆƚ�ƟŵĞ�ǁĞ�ŚĂĚ�
ƉŽƐƚ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĂǇ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉƵůƐŝǀĞ��ŵĂǌŽŶ�ďƵǇƐ͕�ĂŶ����������
ŝŶĐƵďĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ϭϰ�ĞŐŐƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ƵƉ�Ăƚ�ŵǇ�ŚŽƵƐĞ͘�dƌƵĚǇ�ƐĂŝĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐŝŵƉůĞ͕�ũƵƐƚ�
ƉůƵŐ�ŝƚ�ŝŶ͕�ƐƟĐŬ�ƚŚĞ�ĞŐŐƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŐŽ͊ 
 
&Žƌ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŚĂƚĐŚĞƌƐ�ŝƚ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ĨĞĞů�ƚŚŝƐ�ƐŝŵƉůĞ͊�DǇ�DƵŵ�ŚĂĚ͕�ŽŶ�ƚŽƉ�
ŽĨ�ŵǇ�ŽǁŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚŽŶĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�
ŐŽ�ǁƌŽŶŐ͊� �ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚŝƐ͕�/�ƉůƵŐŐĞĚ�ŝƚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ƉůŽŶŬĞĚ�ƚŚĞ�ĞŐŐƐ�ŝŶ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐƵƉ�
ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘ 
 
dŚĞ�ŶĞǆƚ�Ϯϲ�ĚĂǇƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ƵŶĞǀĞŶƞƵů�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƞƵů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘�
tĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ϲ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŐŐƐ�ǁĞƌĞ�ĨĞƌƟůŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĐĂŶ�ĞǆƉůŽĚĞ�;ŶŽƚ�ũŽŬŝŶŐͿ�ĂŶĚ�ƐƟŶŬ�ŽƵƚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ǇŽƵƌ�ŝŶĐƵďĂƚŽƌ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�
ŚŽƵƐĞ͘�/�ƚƵƌŶĞĚ�ƚŚĞ�ĞŐŐƐ�ϯ�ƟŵĞƐ�Ă�ĚĂǇ�-ƚŚŝƐ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŐŐ�
ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĂďƐŽƌďĞĚ�ǁŚŝůƐƚ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƵĐŬůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�
ƚŽƉƉĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘��Ǉ�ĚĂǇ�Ϯϲ͕�ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϲ�ĞŐŐƐ�ƐĞĞŵĞĚ�ǀŝĂďůĞ͕�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ďŝŐ�ŚĂƚĐŚ͘ 
 
KŶ�ĚĂǇ�Ϯϳ�ŵǇ��ĂĚ�ŬŶŽĐŬĞĚ�ŽŶ�ŵǇ�ďĞĚƌŽŽŵ�ĚŽŽƌ�Ăƚ�ϲ͗ϯϬ�ƚŽ�ƚĞůů�ŵĞ�ŵǇ�ĮƌƐƚ�
ĚƵĐŬůŝŶŐ�ŚĂĚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ͘�/�ůĞĂƉƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�/�ŚĂĚ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�

ŵŽŶƚŚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ďĂůů�ŽĨ�ŇƵī͘� /Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�
ĞŐŐ�Ϯ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ŵĂĚĞ�ŵƵĐŚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘� tĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ŝƚ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�
Ăůů�ĚĂǇ�ŶŽƚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂŶǇ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƟĐŬ�ŝƚƐ�ďĞĂŬ�ŽƵƚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�
ŽĨ�ƟŵĞƐ͘�^Ž�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�-�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ăůů�
ĚƵĐŬ�ďůŽŐŐĞƌ�ĂĚǀŝĐĞ�-�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ŝƚ�ŚĂƚĐŚ͘�tĞ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ƉĞĞůŝŶŐ�Žī�ƐŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚĞůů͕�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�Ă�ďŽŝůĞĚ�ĞŐŐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĚƵĐŬ�Ϯ�ĐĂŵĞ�
ŽƵƚ�ƵŶƐĐĂƚŚĞĚ͘ 
 
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĞŐŐ�ŚĂĚ�ŚĂƚĐŚĞĚ͘�tĞ�ŶŽǁ�ŚĂĚ�ƚŚƌĞĞ�ǀĞƌǇ�
ƟŶǇ�ĚƵĐŬƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ͘�<ŝŶĚůǇ�ZŽď�DŽŽƌĞ�ƵƉ�ŽŶ��ĂĐŽŶƐ�>ĂŶĞ�ůĞŶƚ�
ƵƐ�ŚŝƐ�ďƌŽŽĚĞƌ�;Ă�ŚĞĂƚĞĚ�ďŽǆ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƵĐŬůŝŶŐƐͿ͕�ŐĂǀĞ�ƵƐ�ƐŽŵĞ�ƉĞĂƌůǇ�
ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ǁŝƐĚŽŵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĚƵĐŬƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĐƵďĂƚŽƌ�ĂŶĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĞĚ͘ 
 
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁĂƚĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĚƵĐŬƐ�ŐƌŽǁ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�
ŐŽŽĨǇ͕�ƋƵŝƌŬǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘�dŚĞǇ�ƉĞĐŬ�ŽƵƌ�ĨƌĞĐŬůĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽŽ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŬŝƚĐŚĞŶ�ŇŽŽƌ�ĂŌĞƌ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞ�ƵŶŝŶǀŝƚĞĚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�
ŵŽǀĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐŽŽƉ�;ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ZŽď�-�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊Ϳ�ĂŶĚ�ƌŽĂŵ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ĐŚĂƐŝŶŐ�ŇŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞĂƟŶŐ�ǁŽƌŵƐ�Ăůů�ĚĂǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�͞ƌŝǀĞƌ͟�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŐĂƌĚĞŶ�ĂŶĚ�ďŽƵŐŚƚ�Ă�ƉĂĚĚůŝŶŐ�
ƉŽŽů�ĂƐ�Ă�ŵĂŬĞƐŚŝŌ�ƉŽŶĚ͘�/ƚ͛Ɛ�ĨĂŝƌ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƐƉŽŝůƚ͘ 
^ŽŵĞŚŽǁ�ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐŽǀŝĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďĞĂƌĂďůĞ͖�ďǇ��
ƚĂŬŝŶŐ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨŽůůŽǁ�ǇŽƵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ůŝŬĞ�
ŶĞĞĚǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ƐƚƌĂŶŐĞ�ƟŵĞƐ͘� /ƚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁŶ�ŵĞ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�
ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƉŝƌŝƚ�ƚŚĂƚ�ůŝǀĞƐ�ŝŶ��ŚĂƉƉĞů͘ 
 
/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�dƌƵĚǇ�ĂŶĚ�ZŽď�ďĞĐĂƵƐĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ůƐŽ�Ă�ƐŚŽƵƚŽƵƚ�ƚŽ�
ŵǇ�DƵŵ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚƵĐŬƐ�;ďŽƚŚ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĚƵĐŬ�ǁŝƐĚŽŵͿ͕�ŵǇ��ĂĚ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ůĞƚ�ƚŚŝƐ�Ăůů�ŚĂƉƉĞŶ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐůŝŐŚƚ�ǁƌĞĐŬĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇŽŶĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ǁŚŽ͛Ɛ�ĂƐŬĞĚ�ĂŶĚ�ďĞĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƵĐŬƐ͘ 
 
>ŽŬŝ͕�tŝůďƵƌ�ĂŶĚ�dƵƌƚůĞ�ŝƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�ŵĂĚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĨƵŶ�
ƚŽŽ͊�������������������������������������������������������������������������������������� 

�>ƵĐǇ�DŽƌŐĂŶ 

/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ƐŝŶĐĞ�/�ůĂƐƚ�ǁƌŽƚĞ�ĨŽƌ�dŚĞ�ZĞƉŽƌƚĞƌ�ďƵƚ�
ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƟŵĞƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ͊� 
 
dŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ��ŽǀŝĚϭϵ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďĞŝŶŐ�ŚŽǁ�
ŵƵĐŚ�ůŽĐĂůƐ�ĨŽƵŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ĂŶĚ͕�
ǁŚŝůƐƚ�/�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚĂƌĚ͕�/�ǁĂƐ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ǁĂƐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ĨŽŽƞĂůů�ĨĞůů�Žī�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĂǇƐ�ŽĨ���������
ůŽĐŬĚŽǁŶ�ďƵƚ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝůǇ�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞƐƵƌŐĞŶĐĞ�ŽŶĐĞ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ůŝŌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŐƌĞĞŶ͘� 
 
dŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ŽďƐƚĂĐůĞ�ŽĨ�Ă�ĐƵƚ-ĚŽǁŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͖�ĚŽŶ͛ƚ�
ǁŽƌƌǇ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƐƚĂǇ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ďƵƚ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�
ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ƐŚĞůƚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ŝƐ�
ƚŽ�ŚĞĚŐĞ�ůĂǇ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ĂƌĞĂƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ͕�Ăůů�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƐ�ƌĞĐĂůů�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�
ƐŝŶĐĞ�/�ǁŝůů�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƌƵƐƚǇ͘ 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ǁŝƚŚ��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ����ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ƚĂƌŐĞƚ�ŽĨ�ƉůĂŶƟŶŐ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚƌĞĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďŽƌŽƵŐŚ͘�tĞ�
ŚĂǀĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ƐŽŵĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ŇŽŽĚ�ƉůĂŝŶ�ǁŚŝůƐƚ�
ŬĞĞƉŝŶŐ�ǀŝƐƚĂƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŝŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ďĂƌŶ�ŽǁůƐ�ĞƚĐ͘�
dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϮϬϬ�ƚƌĞĞƐ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƟŶŐ�
ŶĞǆƚ�EŽǀĞŵďĞƌ͘�<ĞĞƉ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ĐůĞĂƌ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ďĞ�Ă�
ǁŚŽůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞīŽƌƚ͘ 
 
dŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŚĂƐ�ƉůĂǇĞĚ�ƵƐ�ĨŽƵů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚĂƌĚ�ƚƌĞĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ůŽŽŬĞĚ�ĂƐ�ŝĨ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐƌŽƉ�ŽĨ�ĨƌƵŝƚ�
ďƵƚ�ŶŽǁ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŚĂƌĚůǇ�ĂŶǇ͘�/�ƌĞĂĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�
ĞǀĞŶ�ĂŵŽŶŐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŐƌŽǁĞƌƐ�ďƵƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�ŵĞ�ĨĞĞů�
ĂŶǇ�ŚĂƉƉŝĞƌ͊ 
 
KƵƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ŐŽ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�
ĨƵŶĚƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ϮϬϬ�
ĐůƵď�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽƵƌ�ŵĂŝŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ďƵƚ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�ƉůĂǇĞĚ�
ŚĂǀŽĐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƌĞŶĞǁĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ǁĂƐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�
/�ǁĂƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌƐ͘�/�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ĐĂƵŐŚƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�
ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǇŽƵƌ�ƌĞŶĞǁĂů�ŶŽƟĐĞ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�
ƉůĞĂƐĞ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ďǇ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝƚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŶƚ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ĂƌĞ͗��ŚƌŝƐƟŶĞ�
tĂŬĞůŝŶŐ͕�DĂƌŶŝĞ��ƌĂĚĨŽƌĚ͕�'ŝůů��ƌƵĐĞ͕�WĞŶŶǇ�dĞŶƚŽƌŝ�ĂŶĚ�<ĂƌĞŶ�
�Ƶƌƚ͘��Ɛ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĂůůǇ�ĚŽ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ƵƐĞ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ǁŝƐŚ�ŝƚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŽƉĞŶ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ǇŽƵƌ�����
ƐƵƉƉŽƌƚ͗�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌŵ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�
dŚĞ�'ƌĞĞŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ďĞŝŶŐ�Ă�ǁŝŶŶĞƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘ 
dŽŶǇ�>ĂŶŐůĞǇ 

DĞŵŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂƐƚ�tĂƌ�ϰ 
 
:LWK�WKH�ZDU�GUDZLQJ�WR�D�FORVH�DQG�9(�'D\�FRPPHPRUDWLRQV����
EHKLQG�XV��WKHVH�ZLOO�EH�P\�ODVW�PHPRULHV�RI�WKH�ZDU��7RZDUGV�WKH�
HQG��IRRG�ZDV�VWLOO�UDWLRQHG�DQG�LQ�VKRUW�VXSSO\��:LWK�QR���������������
VXSHUPDUNHWV�LQ�WKRVH�GD\V��RXU�ORFDO�PHDW��PDLQO\�VDXVDJHV�DQG�D�
VPDOO�DPRXQW�RI�SRUN�DQG�EDFRQ�ZDV�SURYLGHG�E\�0U�%XUGHWW�IURP�
KLV�EXWFKHU¶V�VKRS�RQ�5RVH�*UHHQ��:LWK�LWV�VODXJKWHUKRXVH�EHKLQG��LW�
ZDV�VLWHG�ZKHUH�WKH�2OG�6KDPEOHV�QRZ�VWDQGV��*URFHULHV�DQG�RWKHU�
QHHGV�PDLQO\�FDPH�IURP�WKH�YLOODJH�VKRSV��ZKHUH�DUH�QRZ�&KDSSHO�
*DOOHU\�DQG�5D\QKDP�+RXVH�RSSRVLWH�WKH�VFKRRO��DQG�RI�FRXUVH��WKH�
3RVW�2IILFH��6RPH�GHOLYHULHV�FDPH�IURP�YDQV�VHUYLQJ�RXWO\LQJ�
KRPHV��7KHUH�ZHUH�RI�FRXUVH�RWKHU�ZD\V�RI�JHWWLQJ�PHDW�LQ�WKH����
FRXQWU\VLGH��,Q�RXU�FDVH��0U�7KHREDOG�ZKR�OLYHG�LQ�WKH�/RGJH�DW�
9HUQRQV��FDPH�IHUUHWLQJ��RFFDVLRQDO�UDEELW�VWHZ�ZDV�D�IDYRXULWH�DW�
2DN�)DUP�� 
 
$OWKRXJK�WKH�FRPPHUFLDO�SRXOWU\�KDG�JRQH�DQG�ZLWK�LW�WKH�HJJ�URXQG�
LQ�WRZQ��ZH�NHSW�D�IHZ�KHQV�IRU�WKH�KRXVH��/LNH�PDQ\��HQFRXUDJHG�E\�
JRYHUQPHQW�HQWUHDWLHV��ZH�JUHZ�PRVW�RI�WKH�VHDVRQDO�IUXLW�DQG������
YHJHWDEOHV�ZH�QHHGHG�DQG�SDVVHG�VXUSOXVHV�RQ�WR�RWKHUV��LQFOXGLQJ�
P\�JUDQGSDUHQWV�LQ�&ROFKHVWHU��,�UHPHPEHU�D�ORW�RI�SRWDWRHV��0\�
SDUHQWV�WDONHG�ORQJLQJO\�RI�XQREWDLQDEOH�IRRGV�VXFK�DV�EDQDQDV��
ZKLFK�,�QHYHU�DWH�XQWLO�WKH���V��*HQHUDOO\��WKRVH�LQ�WKH�FRXQWU\�GLG�
EHWWHU�IRU�IRRG�WKDQ�WKRVH�LQ�WKH�WRZQV��ORRNLQJ�EDFN�ZH�KDG�D�YHU\�
KHDOWK\�GLHW��EXW�FHUWDLQO\�GLG�QRW�JHW�RYHUZHLJKW� 
 
$V�ZHOO�DV�0U�%LJJV��ZH�KDG�WZR�µ/DQG�*LUOV¶�ZRUNLQJ�RQ�WKH�IDUP��
-R\FH�DQG�'RURWK\�ZHUH�PHPEHUV�RI�WKH�:RPHQ¶V�/DQG�$UP\����
RULJLQDOO\�IURP�/RQGRQ��WKH\�ZHUH�ELOOHWHG�LQ�)RUGKDP�DQG�F\FOLQJ�
RYHU�GDLO\��7KH\�ZHUH�ORYHO\��KDUG�ZRUNLQJ�DQG�IULHQGO\��ERWK�FDPH�
EDFN�WR�VHH�XV�VRPHWLPH�LQ�WKH���V��7RZDUGV�WKH�HQG�RI�WKH�ZDU��ZH�
KDG�µJDQJV¶�RI�*HUPDQ�DQG�,WDOLDQ�SULVRQHUV�ZRUNLQJ�RQ�WKH�IDUP�DW�
KDUYHVW�WLPH��,�WKLQN�WKH�*HUPDQV�FDPH�IURP�WKH�FDPS�ZKLFK�LV�QRZ�
WKH�0LOLWDU\�&RUUHFWLYH�(VWDEOLVKPHQW�LQ�%HUHFKXUFK�+DOO�5RDG����
&ROFKHVWHU��DQG�WKH�,WDOLDQV�IURP�D�FDPS�DW�+LJK�*DUUHWW�QHDU�
%UDLQWUHH�� 
 
7KHLU�ZRUN�ZDV�WR�IROORZHG�WKH�µELQGHU¶�WKDW�FXW�WKH�FRUQ��WLHG�LQWR�
VKHDYHV�DQG�GURSSHG�WR�WKH�VLGH��7KH�SULVRQHUV�WKHQ�JDWKHUHG�WKH�
VKHDYHV�LQ��V�SODFLQJ�WKHP�DJDLQVW�HDFK�RWKHU�LQ�µVWRRNV¶��7KHVH�ZHUH�
OHIW�WR�IXOO\�GU\�RXW�DQG�ULSHQ�IRU�D�FRXSOH�RI�ZHHNV���7KHQ�WKH�
VKHDYHV�ZHUH�ORDGHG�RQWR�D�KRUVH�DQG�FDUW��WDNHQ�EDFN�WR�WKH�\DUG�DQG�
EXLOW�LQWR�VWDFNV�WR�DZDLW�WKH�µWKUHVKLQJ�PDFKLQH¶��7KLV�FDPH�URXQG�
DQQXDOO\�GXULQJ�WKH�ZLQWHU�WRZHG�E\�D�VWHDP�WUDFWLRQ�HQJLQH��7KH�
*HUPDQV�ZHUH�P\�IDYRXULWHV��WKH\�VHHPHG�WR�PH�WR�EH�VR�YHU\�ELJ�
DQG�MROO\��EXW�WKDW�ZDV�EHFDXVH�WKH\�PDGH�D�IXVV�RI�PH�DQG�WKUHZ�PH�
EHWZHHQ�HDFK�RWKHU�RQ�WKH�FRUQ�VWDFN�WKH\�ZHUH�EXLOGLQJ��,�DP�VXUH�
VRPH�ZLOO�KDYH�VHHQ�WHUULEOH�WKLQJV�EHIRUH�WKH\�ZHUH�FDSWXUHG��DQG�
ZHUH�SHUKDSV�JODG�WR�EH�VDIHO\�OLYLQJ�D�IDUPLQJ�OLIH�LQ�(QJODQG�����
$OWKRXJK��ZLWK�DOOLHG�ERPELQJ�GHVWUR\LQJ�WKHLU�FLWLHV��WKH\�PXVW�KDYH�
EHHQ�VR�ZRUULHG�IRU�WKHLU�IDPLOLHV�EDFN�KRPH��7KH\��OLNH�XV�VDZ�WKH�
VWUHDPV�RI�GD\-WLPH�ERPEHUV�KHDGLQJ�HDVW�DV�WKH\�ZRUNHG�RXU�ODQG��,�
ZRQGHUHG�ZKDW�WKH\�IRXQG�ZKHQ�HYHQWXDOO\�WKH\�UHWXUQHG�KRPH� 
 
/RRNLQJ�EDFN��DV�D�FKLOG�JHWWLQJ�WR�NQRZ�DQG�OLNLQJ�WKHVH�*HUPDQ�
SULVRQHUV��PXVW�KDYH�DIIHFWHG�KRZ�,�VDZ�WKH�*HUPDQV�LQ�WKH�\HDUV�
DKHDG��*RYHUQPHQW�QHZV�DQG�µSURSDJDQGD¶�HQFRXUDJHG�WKH�QDWLRQ�
JHQHUDOO\�WR�µKDWH¶�*HUPDQV��ZH�ZHUH�DIWHU�DOO�WU\LQJ�WR�GHIHDW�+LWOHU�
DQG�WKH�1D]L�VWDWH�WKURXJK�WRWDO�ZDU��WKH\�ZHUH�NLOOLQJ�RXU�IRUFHV��
EOLW]HG�RXU�FLWLHV�DQG�VRPH�RI�RXU�WURRSV�ZHUH�WR�VHH�ILUVW�KDQG����
*HUPDQ�FRQFHQWUDWLRQ�FDPSV� 
 
,Q�ODWHU�\HDUV��,�KDYH�EHHQ�VR�SOHDVHG�WR�WDNH�SDUW�LQ�YLVLWV�WR�:HW]ODU��
&ROFKHVWHU¶V�µ7ZLQ¶�WRZQ�LQ�*HUPDQ\��D�FRXQWU\�PDUNHW�WRZQ��LQ�
VRPH�ZD\V�VLPLODU�WR�&ROFKHVWHU��DQG�WR�EHFRPH�IULHQGV�ZLWK�VRPH�
ORYHO\�SHRSOH��2XU�WZLQQLQJ�VWDUWHG�ZKHQ�DQ�H[-SULVRQHU�ZLWK�WKH�
XQOLNHO\�QDPH�RI�6LJJL�6DFKV�IURP�:HW]ODU��ZKR�KDG�EHHQ�LQ�WKH�
&ROFKHVWHU�FDPS�DQG�JRW�RQ�ZHOO�ZLWK�ORFDO�SHRSOH��LQLWLDWHG�WKH���
WZLQQLQJ�� 

'XULQJ�P\�\HDU�DV�0D\RU�RI�&ROFKHVWHU��D�SDUW\�IURP�&ROFKHVWHU���
DWWHQGHG�WKHLU�DQQXDO�:LHQIHVW��$QQ�DQG�,�DV�WKHLU�JXHVWV��2Q�WKH�ODVW�
HYHQLQJ�,�DFFRPSDQLHG�WKH�5HJLRQ¶V�:LHQ�3ULQFHVV�DURXQG�WKH�PDQ\�
VWDOOV�LQ�WKH�PDUNHW�VTXDUH��WDVWLQJ�WKHLU�SURGXFH�XQWLO�ZH�ERWK�KDG�WR�
FDOO�LW�D�QLJKW��WKH�KRVSLWDOLW\�ZDV�VR�JRRG�� 
 
$�SDUW\�IURP�:HW]ODU�FDPH�RYHU�WR�FHOHEUDWH����\HDUV�RI�WZLQQLQJ�ODVW�
2FWREHU��DV�RXU�JXHVWV�WR�WKH�2\VWHU�)HDVW��DQG�WKHQ�WR�D�FHOHEUDWRU\�
OXQFK�QH[W�GD\��2Q�WKH�ZD\�EDFN�WR�6WDQVWHG��ZH�HQWHUWDLQHG�WKHP�WR�
WHD�RQ�RXU�ODZQ�DW�2DN�)DUP��,�IHOW�WKH�FLUFOH�ZDV�FRPSOHWH� 
 
3HWHU�&KLOOLQJZRUWK 


