




<ŝŶŐƐůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�–��ŽŵŵŝƩĞĞ�DĞŵďĞƌƐ 

�ŚĂŝƌŵĂŶ �ůŝǌĂďĞƚŚ��ĂƚĞǇ ϳϴϴϳϴϴ 

sŝĐĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ ^ƚĞǀĞ��ĂƐƚŽŶ ϳϴϴϬϱϬ 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ ^ŝŵŽŶ��ĂƚĞǇ ϳϴϴϳϴϴ 

�ŽŽŬŝŶŐƐͬ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ ,ĞĂƚŚĞƌ�,ĂǇĞƐ ϳϴϴϰϵϰ 

<ŝŶŐƐůĞǇ�EĞǁƐ��ĚŝƚŽƌ ,ĞĂƚŚĞƌ�,ĂǇĞƐ  

Ύ�ŽƵŶĐŝů�DĞŵďĞƌƐ�
;�ůĞĐƚĞĚͿ 

sŝĐ�tŽĚŚĂŵƐ͕��ĂƌŽů�
ZŽǁůĂŶĚƐ͕� 
�ŶŶĞ�<ĂǀĂŶĂŐŚ 

  

WƌŝŶƟŶŐ��Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ ^ŝŵŽŶ��ĂƚĞǇ� 
 

 

�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ��Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ �ĂƌŽů�ZŽǁůĂŶĚƐ�  

WƌŝŶƟŶŐ�^ƵƉƉŽƌƚ� :ĂŶĞ�tŽĚŚĂŵƐ  

'�Ed>�� 
zK'�� DKE ϲ͘ϭϱƉŵ�-�ϳ͘ϯϬƉŵ 

ŚĞůĞŶũĂŶĞƚǁŽŽĚĐŽĐŬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 

W/>�d�^ dh�^ ϭϮ͘ϭϱƉŵ�-�ϭ͘ϭϱƉŵ 
ĚŝĐŬŝĞŶĂĚΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽ͘ƵŬ 
 

<�Z�d� dh�^ ϲƉŵ�-�ϳƉŵ 
ĚĂŶΛŬĞŶƐŚŝŶƌǇƵ͘ĐŽ͘ƵŬ� 
 

zK'�� dh�^ ϳ͘ϰϱƉŵ�-�ϴ͘ϰϱƉŵ 
ǁŝůůΛǇŽŐĂĂŶĚŚĞĂůŝŶŐĐŚĞƐŚŝƌĞ͘ĐŽ͘ƵŬ 
 

'�Ed>�� 
�y�Z�/^�� t�� ϭϭƉŵ�-�ϭϮƉŵ 

ŚĞůĞŶũĂŶĞƚǁŽŽĐŽĐŬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 

�hD��� ^�d� ϵ͘ϰϱĂŵ�-�ϭϬ͘ϰϱĂŵ� 
ƌĂĐŚĞůͺůĞďƌĞƵŝůůǇΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽ͘ƵŬ� 
 

d�/-�,/ DKE ϭϬ͘ϯϬĂŵ�–ϭϭ͘ϯϬĂŵ� �ůŝǀĞƌƉŽŽůƚĂŝĐŚŝΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�Ăůů�ďĂĐŬ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶŐƐůĞǇ�EĞǁƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ�

ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ��ŐƌŽƵƉƐ�ŵĞĞƟŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ŬŝŶŐƐůĞǇǀŝůůĂŐĞ͘ĐŽ͘ƵŬ 



tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�:ƵŶĞ�ϮϮ��ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŝŶŐƐůĞǇ�EĞǁƐ͕� 

dŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�:ƵďŝůĞĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞǇ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͘��ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ǇŽƵƌ�ƟĐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ůǇŝŶŐ��ĂǌĂǌŝ�
ďƌŽƚŚĞƌƐ͕�Ă�ũƵŐŐůŝŶŐ�ƐŚŽǁ�ǁŝƚŚ�ŽƉƟŽŶĂů�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϰƚŚ�:ƵŶĞ͘��dŝĐŬĞƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�,ŽůůĂŶĚ͛Ɛ�WŚĂƌͲ
ŵĂĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞĚ��Ƶůů͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ZĞĚ��Ƶůů�/ŶŶ�ŝƐ�ŚŽƐƟŶŐ�ƚŚĞ�<ŝŶŐƐůĞǇ�
sŝůůĂŐĞ�:ƵďŝůĞĞ��ĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϯƌĚ�:ƵŶĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��ĐŽƵƐƟĐ�WŝĐŶŝĐ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�
ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ĐŽǀĞƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĨĂŶĐǇ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂĐƟǀĞ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͕�ǁŚǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�
Ăƚ�<ŝŶŐƐůĞǇ�dĞŶŶŝƐ��ůƵď͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĚŽŽƌƐƚĞƉ�Ăƚ�<ŝŶŐƐůĞǇ�Θ�EĞǁƚŽŶ�sŝůůĂŐĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ��ĂŶĚ��ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�
ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�EĞǁƐ͘� 

^ƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŵĞ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�–�ƐŽ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�Ăůů�ĨƌŽŵ�ŵĞ͘�,ĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŵŽŶƚŚ�ĂŶĚ�
ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�:ƵďŝůĞĞ��ĞůĞďƌĂƟŽŶƐ͘ 

�ĞƐƚ�tŝƐŚĞƐ� 

,ĞĂƚŚĞƌ 

$UWLFOHV�IRU�WKH�QHZVOHWWHU�WR�EH�VHQW�WR�WKH�(GLWRU�DW� 

NLQJVOH\QHZVHGLWRU#JPDLO�FRP�7HO�������������� 

&RS\�GHDGOLQH���VW�RI�WKH�PRQWK� 

2QOLQH�HGLWLRQ�DW�ZZZ�NLQJVOH\YLOODJH�FR�XN 

��s�Zd/^/E'�/E�</E'^>�z�E�t^ 

<ŝŶŐƐůĞǇ�EĞǁƐ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ƚŽ�ĂƌŽƵŶĚ�ϴϬϬ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ŝŶ�<ŝŶŐƐůĞǇ͕�ƐŽ�
ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞĂƐǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐŝƐĞ�ǇŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ͘ 

tĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĂďůĞƐ�<ŝŶŐƐůĞǇ�EĞǁƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ăƚ�ŶŽ�
ĐŽƐƚ�ƚŽ�ƌĞĂĚĞƌƐ͘/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ǇĞƚ�ĂĚǀĞƌƟƐĞ�<ŝŶŐƐůĞǇ�EĞǁƐ͕�ƚŚĞŶ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�Ă�ŐŽ͊ 

�ůĂĐŬ�Θ�tŚŝƚĞ�-�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƉĂŐĞ�άϲ͕�,ĂůĨ�ƉĂŐĞ�άϭϮ͕�&Ƶůů�ƉĂŐĞ�άϮϰ 

�ŽůŽƵƌ�-�,ĂůĨ�ƉĂŐĞ�άϮϬ���&Ƶůů�ƉĂŐĞ�άϰϬ 



�ŽŽƉ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ƵŶĚ 

<ŝŶŐƐůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ��ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ƚǇ�ĨƵŶĚ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�<ŝŶŐƐůĞǇ�ďĂƐĞĚ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝƚĞ͘ 

^Ž�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�ƚŚĞŶ�ŐŽ�ŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ŽƵƌ�ŽƉƟŽŶ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ůŽƚƐ�ŽĨ�
ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ�ũŽŝŶŝŶŐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�͗�ǁǁǁ͘ĐŽŽƉ͘ĐŽ͘ƵŬͬŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ 





-HVXV�VDLG�µ,I�\RX�ORYH�PH��\RX�ZLOO�NHHS�P\�FRPPDQGPHQWV¶ 
 
:H�KDYH�D�KDELW�RI�PL[LQJ�XS�DOO�RXU�JRVSHO�QDUUDWLYHV�LQ�RUGHU�WR�JHW�D�SLFWXUH�RI�WKH�
HOXVLYH�-HVXV�DQG�KLV�WHDFKLQJ«�ZH�PD\�QRW�UHDOLVH�WKDW�-RKQ¶V�*RVSHO�GRHV�QRW�UHF�
RUG�PDQ\�FRPPDQGPHQWV�RI�-HVXV«�DW�OHDVW�QRW�OLNH�WKH�RWKHU�JRVSHOV�GR�-�OLNH�-HVXV�
FRPPDQGLQJ�XV�WR�JR�WKH�VHFRQG�PLOH��WXUQLQJ�WKH�RWKHU�FKHHN��UHQGHULQJ�XQWR�&DHVDU�
WKDW�ZKLFK�LV�&DHVDU
V�DQG�VR�RQ��1R��LQ�-RKQ¶V�*RVSHO�KH�LV�IRFXVVHG��-HVXV�JLYHV�
RQO\�D�VLQJOH�FRPPDQGPHQW�LQ�-RKQ¶V�DFFRXQW« 
��,�JLYH�\RX�D�QHZ�FRPPDQGPHQW��WKDW�\RX�ORYH�RQH�DQRWKHU��-XVW�DV�,�KDYH�ORYHG�\RX��
\RX�DOVR�VKRXOG�ORYH�RQH�DQRWKHU��%\�WKLV�HYHU\RQH�ZLOO�NQRZ�WKDW�\RX�DUH�P\�GLVFL�
SOHV��LI�\RX�KDYH�ORYH�IRU�RQH�DQRWKHU���������-����� 
$QG�IXUWKHUPRUH��-HVXV�UHLWHUDWHV�WKLV�DJDLQ�RQ�DQRWKHU�RFFDVLRQ«���7KLV�LV�P\�FRP�
PDQGPHQW��WKDW�\RX�ORYH�RQH�DQRWKHU�DV�,�KDYH�ORYHG�\RX� �1R�RQH�KDV�JUHDWHU�ORYH�
WKDQ�WKLV��WR�OD\�GRZQ�RQH
V�OLIH�IRU�RQH
V�IULHQGV���-RKQ������-����� 
:H�VHH��WKHQ��WKH�RYHUZKHOPLQJ��UHSHWLWLYH��FLUFXODU�HPSKDVLV�RQ�ORYH��$V�RQH�FRP�
PHQWDWRU�REVHUYHG�LQ�FRQVLGHULQJ�WKLV�SDVVDJH���,I�ZH�IDLO�LQ�ORYH��ZH�IDLO�LQ�DOO�WKLQJV�
HOVH�� 
 
)RU�-RKQ��-HVXV�JLYHV�RQH�FRPPDQGPHQW��WR�ORYH��7KDW�LV��IRU�WKLV�*RVSHO�ZULWHU��WKH�
\DUGVWLFN�RI�MXGJPHQW�DQG�WKH�ZHOFRPH�LQWR�HWHUQDO�OLIH��$W�WKH�HQG�RI�HDFK�GD\��DQG�
GXULQJ�HDFK�PRPHQW�RI�HDFK�GD\��IRU�-RKQ��WKHUH
V�RQO\�RQH�TXHVWLRQ�WR�DVN�RXUVHOYHV� 
�,Q�ZKDW�ZD\V�GLG�,��RU�GLG�,�QRW��ORYH�WRGD\"�� 
$V�ZH�HDFK�RI�XV�UHIOHFW�XSRQ�WKDW��RXU�MXGJHPHQW�FRPHV« 
:KHUH�ZH�GLG�QRW�ORYH��WKHUH�OLHV�MXGJPHQW�� 
%XW�WKLV�MXGJHPHQW�LV�QRW�FRQGHPQLQJ��LW�LV�PRUH�UHIOHFWLYH�WKDQ�WKDW��LW�DFWXDOO\�LV�KHOS�
IXO�WR�RXU�JURZWK�DQG�RXU�IDLWK� 
 
�6R��DV�ZH�FOLPE�LQWR�RXU�MLPP\-MDPV�WRQLJKW��OHW¶V�SDXVH�LQ�UHIOHFWLRQ��DQG�DVN�RXU�
VHOYHV�WKDW�YHU\�TXHVWLRQ� 
�,Q�ZKDW�ZD\V�GLG�,��RU�GLG�,�QRW��ORYH�WRGD\"�� 
$QG�LQ�RXU�ORYLQJ�RI�RWKHUV��ZH�DUH�ORYLQJ�&KULVW«DQG�NHHSLQJ�KLV�GLUHFWLYH� 
-HVXV�VDLG« 
µ,I�\RX�ORYH�PH��\RX�ZLOO�NHHS�P\�FRPPDQGPHQWV¶ 

5HYG�-DQH�3DUU\ 

�ŽīĞĞ��ůƵď� 

<ŝŶŐƐůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ�ϭϬĂŵ�ƚŽ�ϭϭ͘ϯϬƉŵ� 

&ƌŝĚĂǇ�ϭϬƚŚ͕�ϮϰƚŚ͕�:ƵŶĞ� 

�&ƌŝĚĂǇ�ϴƚŚ�:ƵůǇ�͕�ϮϮŶĚ�:ƵůǇ 

&ƌŝĚĂǇ�ϱƚŚ��ƵŐƵƐƚ 

�ƚ�<ŝŶŐƐůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ 

�>>�t�>�KD�� 



 6W�-RKQ�WKH�(YDQJHOLVW��.LQJVOH\ 
:H�DUH�SDUW�RI�WKH�8QLWHG�%HQHILFH�RI 

1RUOH\��&URZWRQ�DQG�.LQJVOH\�ZLWK�$OYDQOH\�DQG�0DQOH\� 

  
6HUYLFHV�LQ�-XQH����� 

  
 6XQGD\��WK�-XQH��3HQWHFRVW 
  ������DP�+RO\�&RPPXQLRQ��1RUOH\ 
  ������DP�)DPLO\�6HUYLFH�WR�&HOHEUDWH�3HQWHFRVW 
 DQG�WKH�4XHHQV�-XELOHH�LQ�WKH�9LFDUDJH�*DUGHQ��.LQJVOH\ 
 �� �������SP�6DFUHG�6SDFH�DW�&URZWRQ 
 6XQGD\���WK�-XQH 
  ������DP�+RO\�&RPPXQLRQ��.LQJVOH\ 
  �������SP�+RO\�&RPPXQLRQ��%&3��$OYDQOH\ 
 6XQGD\���WK�-XQH 
  ������DP�+RO\�&RPPXQLRQ�DW�&URZWRQ 
 � �������SP�+HDOLQJ�6HUYLFH��.LQJVOH\ 
 6XQGD\���WK�-XQH 
  �������DP�+RO\�&RPPXQLRQ��%&3���&URZWRQ 
 � ������DP�+RO\�&RPPXQLRQ�DW�$OYDQOH\ 
  ��������SP�0HVV\�&KXUFK�DW�1&.�&HQWUH��1RUOH\ 
 
 7KXUVGD\�0LG-ZHHN�+RO\�&RPPXQLRQ�DOO�DW�������DP 

�QG�-XQH�DW�1RUOH\�����WK�-XQH��DW�.LQJVOH\ 
�WK�-XQH��DW�&URZWRQ����UG�-XQH��DW�$OYDQOH\ 

  
9LFDU��5HY�&DQRQ�5RQ�,YHVRQ 





+HOOR�HYHU\RQH�������<RXU�ORFDO�.LQJVOH\��	�VXUURXQGLQJ�
DUHDV��%URZQLH�8QLW�KHUH�DJDLQ�ZLWK�WDOHV�RI�RXU�
DFWLYLWLHV����:H�PHHW�LQ�.LQJVOH\�RQ�:HGQHVGD\�
HYHQLQJV��GXULQJ�VFKRRO�WHUP�WLPH���%URZQLHV�DV�D�
JURXS��LV�SDUW�RI�*XLGLQJ�8.�DQG�LV�D�IXQ�OHLVXUH�DFWLYLW\�
IRU�JLUOV�DJHG��-���\HDUV����� 

:HOO«��WKH�0D\�'D\�FHOHEUDWLRQ�DW�WKH�5HG�%XOO�3XE�ZDV�D�URDULQJ�VXFFHVV��
PDNLQJ�RYHU��������IRU�YDULRXV�\RXWK�JURXSV�LQ�WKH�DUHD�–�LQFOXGLQJ�WKH�
%URZQLHV������$�%,*�7+$1.6�WR�HYHU\RQH�ZKR�FDPH�WR�WKH�RFFDVLRQ�DQG�DQ�
HVSHFLDO�%,*�7+$1.6�WR�WKH�ORYHO\�IRONV�DW�WKH�5HG�%XOO��IRU�VWDJLQJ�WKH�

ZKROH�FRPPXQLW\�HYHQW�LQ�WKH�ILUVW�SODFH���  

6WLOO�ZLWK�D�µFRPPXQLW\¶�IRFXV�IRU�WKH�UHVW�RI�0D\�«�WKH�%URZQLHV��DIWHU�D�IXQ�
YLVLW�WR�.LQJVOH\�SOD\LQJ�ILHOG��ZLOO�EH�XVLQJ�RQH�RI�WKHLU�PHHWLQJV�WR�
FRQFHQWUDWH�RQ�OLWWHU�	�KRZ�WR�RYHUFRPH�WKLV�PHVV\�LVVXH����5HPHPEHU�WKH�
µ.HHS�%ULWDLQ�7LG\¶�FDPSDLJQ�RI�D�IHZ�\HDUV�DJR�"�����:HOO�ZH¶UH�JRLQJ�WR�
VHH�ZKDW�RXU�FUHDWLYH�DQG�EULJKW�\RXQJ�SHRSOH�FDQ�FRPH�XS�ZLWK��WR�EXLOG�
DZDUHQHVV�RI�OLWWHU�DQG�WKH�GDPDJH�LW�FDQ�FDXVH�LQ�RXU�FRPPXQLW\����$IWHU�
KDOI�WHUP�–�ZH�ZLOO�EH�SODQQLQJ�RXU�DQQXDO�8QLW�ZHHNHQG�KROLGD\��LQ�4XHHQ�
&KDUORWWH�:RRG�6FRXW�&DPS����:H¶OO�EH�YLVLWLQJ�WKH�&DWDO\VW�0XVHXP�–�EXW�

,¶OO�WHOO�\RX�DOO�DERXW�WKDW�QH[W�WLPH���  

2XU�ORYHO\�QHZ�OHDGHU�YROXQWHHUV�DUH�VWDUWLQJ�WR�WDNH�D�JUHDWHU�SDUW�LQ�RXU�
PHHWLQJV���7+(<�DUH�WKH�)8785(�IRU�RXU�8QLW�����:H¶UH�DOZD\V�EHLQJ�DVNHG�
DERXW�SODFHV�IRU�QHZ�%URZQLHV�–�RQO\�WRGD\�,�UHFHLYHG�DQRWKHU�HQTXLU\�–�VR�
WKHUH¶V�QR�VKRUWDJH�RI�LQWHUHVW�LQ�%URZQLHV«�%87�ZH�FDQ¶W�UXQ�WKH�8QLW�
ZLWKRXW�RXU�DGXOW�YROXQWHHUV����$QG�WKHUH�LV�$/:$<6�URRP�IRU�PRUH«�VR�
SOHDVH�WKLQN�DERXW�LW�DQG�FRQVLGHU�YROXQWHHULQJ�ZLWK�%URZQLHV���7KHUH�ZLOO�
DOZD\V�EH�URRP�IRU�\RX�DQG�LW�LV�GHILQLWHO\�D�YHU\�UHZDUGLQJ�DQG�HQMR\DEOH�
WKLQJ�WR�GR���� 

'RQ¶W�IRUJHW�–�LI�\RX�ZLVK�\RXU�FKLOG�WR�MRLQ�%URZQLHV��MXVW�W\SH�µUHJLVWHU�P\�
GDXJKWHU�IRU�%URZQLHV¶�LQWR�DQ�LQWHUQHW�VHDUFK�HQJLQH�DQG�LW¶OO�WDNH�\RX�WR�WKH�
*XLGLQJ�8.�UHJLVWUDWLRQ�SDJH��ZKHUH�\RX�FDQ�LQSXW�KHU�GHWDLOV�DQG�

QRPLQDWH�KHU�SUHIHUUHG�XQLW««VLPSOHV������ �� 

$V�DOZD\V�«��WKDQNV�IRU�OLVWHQLQJ«�DQG�LI�\RX�KDYH�DQ\�TXHULHV�
–�HVSHFLDOO\�LI�\RX¶G�OLNH�WR�NQRZ�PRUH�DERXW�MRLQLQJ�XV�-��SOHDVH�
HPDLO�NLQJVOH\BEURZQLHV#KRWPDLO�FR�XN�����������6XH���%URZQ��



<ŝŶŐƐůĞǇ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�–�:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�Θ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�
DĞĞƟŶŐ 

dŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŚĞůĚ�ŝƚƐ��ŶŶƵĂů�WĂƌŝƐŚ��ƐƐĞŵďůǇ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ϲ͘ϯϬƉŵ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�
ϮϰƚŚ�DĂǇ͕�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŚĞƌ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�
ĨŽƌ�WĂƌŝƐŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�dŚĞ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�
<ŝŶŐƐůĞǇ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ͖ 

ϮϬϮϭͬϮϮ�ǁĂƐ�Ă�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ƐƚƌĂŶŐĞ�ǇĞĂƌ�ĂƐ�ǁĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ŶŽƌŵĂůŝƚǇ�ƉŽƐƚ-
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�tĞ�ŵĂĚĞ�ƐŽŵĞ�ĚĞůĞŐĂƟŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ůĞƌŬ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ůŝŵŝƚ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ��ŽŽŵ�
ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ǁŽƌŬ͘�tĞ�ƌĞŵĂŝŶ�Ă�ĚĞƉůĞƚĞĚ�ĐŽƵŶĐŝů�ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ƐƟůů�ƚŽ�
Įůů͘�KŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽŶŐ-ƐĞƌǀŝŶŐ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ͖��ŚƌŝƐ�WŽǁŶĂůů͕�ŚĂƐ�ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶĐŝů͘�tĞ�ƚŚĂŶŬ�Śŝŵ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ůŽŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ǁŝƐŚ�Śŝŵ�ǁĞůů͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽ-
ŽƉƚĞĚ�Ă�ŶĞǁ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ�dŝŵ�sĞƌŶŽŶ͕�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͘ 

KŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĮĞůĚ͖ ^ƚ�:ŽŚŶΖƐ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ďƵƌŝĞĚ�Ă�ƉŽƐƚ-ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƟŵĞ�ĐĂƉƐƵůĞ�;Ă�
ŵĂƌŬĞƌ�ƐƚŽŶĞ�ŝƐ�ǇĞƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚͿ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ��tĂ��ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ǁŝůĚŇŽǁĞƌ�ŵĞĂĚŽǁ͘  

/Ŷ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�^ƚ�:ŽŚŶΖƐ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ŽƌƐĞƐŚŽĞ�'ĂƌĂŐĞ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĂƌƚǁŽƌŬ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ ĨƵŶĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂŶŬŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ��Ž-ŽƉ�ĐĂƌ�
ƉĂƌŬ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�^ƚ�:ŽŚŶΖƐ�ƐĐŚŽŽů͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĞŵĞƚĞƌǇ ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƚĂƌŵĂĐ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƉŝƉĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚĂƉ͘���ŶĞǁ�ŇĂŐƉŽůĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂŶĚƌĂŝů�ǁĂƐ�
ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͘�^ĂĚůǇ�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ďĞĞŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ǀĂŶĚĂůŝƐŵ�ƚŽ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐƚŽŶĞƐ͘�dŚĞ��ůĞƌŬ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ůŝĂŝƐĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŝŶƐƵƌĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĞƉĂŝƌ�ͬ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶƐƵƌĞƌƐ͘ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�'ƌĂŶƚƐ͖�tĞ�ŐĂǀĞ�Ă�ŐƌĂŶƚ�ŽĨ�άϱϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�<ŝŶŐƐůĞǇ�WůĂǇĞƌƐ�zŽƵƚŚ�dŚĞĂƚƌĞ�
ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů�^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘ 

 

 
 



dŚĞ��ŶŶƵĂů�ZĞƉŽƌƚ�ǁĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĂǇ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�DĞĞƟŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�Ɛŝǆ�
�ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘ 

�ŽƵŶĐŝůůŽƌ��ƌŝƚĐŚůĞǇ�ǁĂƐ�ƌĞ-ĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ��ůůƌ��ĂǀŝĚ�
�ƌŽƐƐůĞǇ�ĂƐ�sŝĐĞ��ŚĂŝƌ͘��ůů�ŽƚŚĞƌ��ŽƵŶĐŝůůŽƌƐ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͘ 

dŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ǁĂƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂŐƌĞĞ�Ă�άϱϬϬ͘ϬϬ�ŐƌĂŶƚ�ƚŽ�dŚĞ�ZĞĚ��Ƶůů�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�WůĂƟŶƵŵ�:ƵďŝůĞĞ��ĞůĞďƌĂƟŽŶƐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞǀĞŶƚ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϱƚŚ�:ƵŶĞ�ŝŶ�
ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ZĞĚ��Ƶůů͘�WůĞĂƐĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ǇŽƵƌ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁͬĐ�ϮϯƌĚ�DĂǇ͕�WůĂƟŶƵŵ��ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ƌŽƵŶĚĞůƐ�ĂŶĚ�ŇĂŐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞƌĞĐƚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�,Ğƌ�DĂũĞƐƚǇ͛Ɛ�ĐĞůĞďƌĂͲ
ƟŽŶƐ͘ 

tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁŝůĚ�ŇŽǁĞƌ�ƐĞĞĚƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ďĞĞŶ�ƐƉƌĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĮĞůĚ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ǁĂůŬ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�Žƌ͕�ĂůůŽǁ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Žƌ͕�ĚŽŐƐ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�
ƐĞĞĚƐ�ŚĂǀĞ�ĨƵůůǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘ 

&ŝŶĂůůǇ͖�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ��Ž-ŽƉ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�Ă�ƐƵŵ�ŽĨ�άϮϬϬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ŐƌĂŶƚͲ
ĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ƉůĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂŶŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ƚŚĂƚ�
ǁĂƐ�ĐůĞĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŵŽŶƚŚ�ƉůĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�
ĂŶĚ�ƉůĂŶƚĞĚ�ďǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ž-ŽƉ�ƐƚĂī͘ 

</E'^>�z�W�Z/^,��KhE�/>��KEd��d���d�/>^� 
 
�ŽŶƚĂĐƚ͗  >ƵŬĞ�dƌĞǀĂƐŬŝƐ�;WĂƌŝƐŚ��ůĞƌŬͿ 
�ŵĂŝů͗   ƉĂƌŝƐŚ͘ĐůĞƌŬΛŬŝŶŐƐůĞǇƉĂƌŝƐŚĐŽƵŶĐŝů͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
DĂŝůŝŶŐ�ĂĚĚƌĞƐƐ͗�� dŚĞ��ŽĂƌĚƌŽŽŵ͕�,ŽůůŽǁ�>ĂŶĞ͕�<ŝŶŐƐůĞǇ͕�t�ϲ�ϴ�& 
DŽďŝůĞ͗  Ϭϳϰϴϯ�ϭϱϳϲϳϵ 
tĞďƐŝƚĞ͗�  ǁǁǁ͘ŬŝŶŐƐůĞǇƉĂƌŝƐŚĐŽƵŶĐŝů͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
 



 



>ŽĐĂů�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĂƌĞƌ� 

^ƉĞĐŝĂůŝƐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ͕�
ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚĞͲ
ŵĞŶƟĂ͘ 

/�Ăŵ��Z��ĐŚĞĐŬĞĚ͕�ĨƵůůǇ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ĂŶĚ�/�
ĐĂŶ�ƐƵƉƉůǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘ 

DǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

* WĞƌƐŽŶĂů��ĂƌĞ 

* �ŽŵĞƐƟĐ�ĚƵƟĞƐ 

* ^ŚŽƉƉŝŶŐ 

* �ƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ��Θ�^ŽĐŝĂů��ǀĞŶƚƐ 

�Ăůů��>ŝŶĚĂ�ŽŶ�ϬϭϵϮϴ�ϳϯϭϯϲϵ 

Kƌ�ϬϳϴϱϬ�ϰϰϱϭϴϰ 

^ƚĞƉŚĞŶ�&ŽƌĚ 

>ŽĐĂů�:ŽŝŶĞƌͬ�ĂƌƉĞŶƚĞƌ 

ΎΎdŝŵĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ƚƌĂĚĞƐŵĂŶΎΎ 

 

�ĂƐĞĚ�ŝŶ�<ŝŶŐƐůĞǇ 
 

ϬϳϵϰϬ�ϭϬϲϮϵϱ 
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�����͖͔͖͖ 

 

�������͙������ 

͕͔����–�����������������������ǣ������������Ǥ 

� 

�������͕͖������� 

͝����–����������������������ǣ������Ǥ���������ơǤ 

 

�������͕͝������ 

͕͔����–����������������������������������ǣ�����Ǥ��Ǥ����������Ǥ�� 

� 

�������͖͚������ 

͕͔����–����������������������ǣ��������������ơǤ 

������������������������Ǥ 
 

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

 

�ŽīĞĞ�ĂŶĚ��ŚĂƚ 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĞĂĐŚ�dƵĞƐĚĂǇ�ŵŽƌŶ�ϭϬ͘ϬϬ�Ăƚ�ƚŚĞ� 

,ƵƌƐƚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ� 

&Žƌ�͚�ŽīĞĞ�ĂŶĚ��ŚĂƚ͕͛�ŵĞĞƚ�ŽůĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ͘� 

zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽƐƚ�ǁĞůĐŽŵĞ� 

dŚĞǇ͛ƌĞ�ďĂĐŬ�–�ƚǁŽ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌĞ�ůŽĐŬ�ĚŽǁŶ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞƐ�–�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ƵƐ 

dĞĂ�Ăƚ�Ϯ͘ϯϬ�–�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�ϮϵƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϮ�Ăƚ�Ϯ͘ϯϬƉŵ�Ăƚ�dŚĞ�,ƵƌƐƚ��ŚĂƉĞů�ŵĞĞƟŶŐ�ƌŽŽŵ 

DĞŶ͛Ɛ��ƌƵŶĐŚ�-��&ƌŝĚĂǇ͕�ϯϬƚŚ�:ƵŶĞ��ϮϬϮϮ��Ăƚ�ϭϬ͘ϯϬĂŵ�Ăƚ�dŚĞ�,ƵƌƐƚ��ŚĂƉĞů�ŵĞĞƟŶŐ�ƌŽŽŵ� 





.,1*6/(<�*$5'(1�&/8% 

7KH�ODVW�PHHWLQJ�RI�WKH�VHDVRQ�ZLOO�EH�KHOG�RQ�0RQGD\���WK�-XQH� 

 

7KH�$*0�ZLOO�EH�KHOG�WKLV�HYHQLQJ��,W�LV�RQO\�H[SHFWHG�WR�ODVW�DERXW����
PLQXWHV��DQG�ZLOO�EH�IROORZHG�E\�VRFLDO�WLPH��&RIIHH��WHD�DQG�FDNH�ZLOO�EH�
VHUYHG�GXULQJ�DQ�LQIRUPDO�TXHVWLRQ�DQG�DQVZHU�VHVVLRQ� �0HPEHUV�DUH�LQYLW�
HG�WR�EULQJ�SLHFHV�RI�SODQW�PDWHULDO�ZKLFK�WKH\�DUH�XQDEOH�WR�LGHQWLI\�� 

 

%\�WKH�WLPH�\RX�UHDG�WKLV��WKH�3ODQW�6DOH�LQ�:HOO�/DQH�RQ���WK�0D\�ZLOO�KDYH�
WDNHQ�SODFH� 

,I�WKHUH�DUH�SODQWV�OHIW��WKH�VWDOO�ZLOO�EH�OHIW�RQ�DQ�LQIRUPDO�EDVLV�DV�LW�ZDV�GXU�
LQJ�ORFNGRZQ� 

:H�KRSH�WR�VHH�\RX�DW�WKH�$*0�LQ�WKH�&RPPXQLW\�&HQWUH�DW������SP�RQ�
��WK�-XQH� 

:H�KDYH�D�IXOO�VHDVRQ�RI�VSHDNHUV�ERRNHG�IRU�WKH�QH[W�VHDVRQ�ZKLFK�EHJLQV�
RQ�6HSWHPEHU���WK� 



0ʋɨ�'ʋɨ�ʋQɍ�6ʠʢʖQɒ�)ʋʪȾɏ� 
 
$ɡ�ʃȱɏ�ȿɰOɑ�ʠURɭOʋʖȷHɍ�0ʋ\ʝɠ�Է�.ʖQJʂȵʑɨ�Lɢ�ʔʖɃHɡ�ȷɏ�ʔȾHDɢ�
ʠʢLȫɏ�Wɛ�ʖQIʝʢə�\ʝɤ�Է�ʃȱɏ�ʣXFȪHVɡ�Է�ʃʕLɡ�ɆHʋɠ
ɡ�ʑɃʑQɢ� 
7ȱɏ�ʠURȪȭHʏʖQJɡ�ȩHJʋɚ�ʨLʃɓ�ȷɏ�DVʤʢLȫɏ�ʛɨ�KʝUȿɏ�ʋQɍ�,�ZDɡ�
KʝQʝʦȾHɍ�Wɛ�ʎUʝʨɚ�&DVʣȲɏ�Dɡ�ʃʕLɡ�ɆHʋɠ
ɡ�0ʋɨ�4ɂȭʑɚ�ʨLʃɓ�
ȱʑɠ�ʣLVɀʑɠ�(ʧȲɏ�ʖɚ�ɈԽʑQGʋQȪɏ��7ȱɏ�9ɵɸODȰʑUɡ�UʋLȿHɍ�Ɉ�VWDJ�
ȰʑʢʖQɒ�l��ʬ��Iʝɠ�ʃȱɏ�%HʋɃʑUɡ��*ʦLȫHɡ��%UʝʨʜȲHɡ��&ʅEɡ�ʋQɍ�
6FʝXWɡ�ʇKɛ�ɄʑȾɏ�ʃȱʑȾɏ�Wɛ�ȵʑQɍ�Ɉ�KʋQɍ�ʨLʃɓ�ʃȱɏ�ʜʦȷʑUʝXɡ�

JʋȷHɡ�ʋQɍ�ʑɃʑQWɡ�Iʝɠ�\ʝɤ�Wɛ�ʑʜMʝɨ��
7ȱɏ�GRɒ�ʂKʝɦ�ʋQɍ�ʃȱɏ�PDJɒԨ�UDʎ�
ʖQɒ�ʠUʝɃHɍ�Wɛ�ȩɏ�ʕLɳɴʙɨ�SʝʠʅOʋɠ�
ʋQɍ�,�Fʋɚ�YʝXɭɓ�ʃKDɢ�Qɛ�GRJɡ�ʝɠ�
PDJɒԦɡ�ɄʑȾɏ�ʕɤԭ�ʝɠ�ʤUʋʦPDʤLȿHɍ�
IɼɸOʝʨʖQɒ�ʃȱʑʖɠ�ʑɅɏԯLʝQɡ� 
7ȱɏ�Gʋɨ�ȾʑPʋʖȸHɍ�ʏʢɨ�ʇʕLɭɓ�ZDɡ�Ɉ�
ȾɰʙȲHɑ�Wɛ�Xɡ�ɪɸɗ�ʋQɍ�ʃȱɏ�ȩȭʑɠ�ʋQɍ�
ʍʦUȰʑUɡ�¤ʝɄHɍ��ʇʕLɭɓ�ZDɡ�Ɉ�ȾɰʙȲHɑ�
Wɛ�ʛɨ�EʋʢPʋɚ�&LʋUʋɚ� 
0ɨ�FʝPʛɔԽȭɏ�ZʝʁȴHɍ�ʤʖȾɰȵHVʂʙɨ�Wɛ�
ʑQʣʦȾɏ�ʃȱɏ�Gʋɨ�Uʋɚ�ʣPɛԧɴʙɨ�ʋQɍ�,�

ʋə�ʖQȫɰEɀHɍ�Wɛ�ʃȱʑə�ʋQɍ�Wɛ�
ɪɸɗ�ʃȱɏ�ʖQʏʖʧLʏXɪOɡ�ʋQɍ�ʔUʝʦSɡ�
ʇKɛ�ʠUʝʧLȫHɍ�UɈՂɏ�ʠʢɔɇHɡ�
ʋQɍ�DVʣLVWʋQȪɏ��,�ȯȭɰɗ�ʣȼHʎLɪɗ�
ȷʑQʤLʝɚ�ʛXVɢ�ȩɏ�ɈՑʝUȫHɍ�Wɛ�
ʃȱɏ�:�,��ʇKRȿɏ�FɪȴHɡ�ɄʑȾɏ�Jɼʍ�
ɬȵHɍ�ʦɞ�ȯʑɃʑʢLʂɴʙɨ� 
7ȱɏ�ɈԳʑʢQRʝɚ�ʑQȫHɍ�ʨLʃɓ�ʃȱɏ�
ʎXVWʝPʋʢɨ�ʤXɒ�ɛ
�Zʋɠ�ʇȱʑȾɏ�Qɛ�
ʡXɈԮʑɠ�ZDɡ�DʂȴHɍ�ʝɠ�ʔʖɃʑɚ�
ʋQɍ�,�Zʝɚ��0ʋʜɨ�ʃKʋɻNɡ�Wɛ�
-ɼʕɚ�7ʦʢȸʑɠ�Iʝɠ�ʃȱɏ�Xȿɏ�Է�ʕLɡ�Uʝȼɏ�ʋQɍ�Ʉɏ�ɪɸɗ�ʨLʂɓ�ʕʖə�
JȹRɍ�ȱHɪOʃɓ� 
2ɚ�)ʢLGʋɨ��Uɍ�-ʦȸɏ�ʓUʝə��ʠə�Ʉɏ�ȪɰȵɰʍUDɀɏ�ʃȱɏ�4ɂȭʑɚ
ɡ�
-ʅʍɵȵȭɏ�ȱʑȾɏ�Dɢ�ʃȱɏ�5Hɍ�%ʅɸɗ�ʋQɍ�ɪɸɗ�ʋȾɏ�ɄɰOFʝȷɏ��0ɨ�VWɈՓ�
ʨɵɸɗ�ɈՑʝUɍ�\ʝɤ�ʑɃʑʢɨ�FʝɤԮHʣɨ�ʝɚ�ʃȱɏ�Gʋɨ� 
6ȭɏ�\ʝɤ�ʃȱʑɚ� 

 
6ʎʢɵȩɏ�Wɛ�ʃȱɏ�0ʋ\ʝɠ� 
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&+,5232',67 

/HVOH\�0DWKLHVRQ 
0�,167��&K3��/�&K� 

2IIHUV�D�3URIHVVLRQDO�	�)ULHQGO\�6HU�
YLFH�7UHDWLQJ�� 

,QJURZLQJ�7RH�1DLOV��&RUQV�� 
&DOORXVHV��1DLO�,QIHFWLRQV�	�9HUUXFDV� 
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�ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ� 

�ǆƚĞŶƐŝŽŶƐ 
ZĞŶŽǀĂƟŽŶƐ 
ZŽŽĮŶŐ 

'ĂƌĚĞŶ�ǁĂůůƐ 
�ůů�ŐĞŶĞƌĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� 

&ƌĞĞ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ 

�Ăůů�/ĂŶ�ŽŶ�Ϭϳϳϭϰ�ϳϱϱ�ϱϴϬ 





)5((�'(/,9(5<�6(59,&(���'$<6�$�:((.�WR�DOO�SDWLHQWV�DW�
)URGVKDP�0HGLFDO�&HQWUH��+HOVE\�6XUJHU\�DQG�PRUH�� 

6.,3�7+(�3+$50$&<�48(8(6�DQG�XVH�RXU�)5((�'(/,9(5<�
6(59,&(�WR�DOO�SDWLHQWV�LQ�.LQJVOH\��)URGVKDP��:HDYHUKDP��
+HOVE\��1RUOH\��&URZWRQ��$OYDQOH\�DQG�PRUH� 
 

0$.(�7+(�&+$1*(�$1'�6833257�<285� 

/2&$/�,1'(3(1'(17�3+$50$&<� 

7(/�������������� 
0RQGD\�-�)ULGD\��DP-�SP��/XQFK��-�SP� 

�6DWXUGD\��DP�WR���SP� 



  .LQJVOH\�:DONHUV 

2Q���WK�$SULO�WKH�.LQJVOH\�:DONHUV�PHW�DJDLQ�IRU�WKH�PRQWKO\�ORQJ�ZDON��ILUVWO\�DW�WKH�

FRPPXQLW\�FHQWUH�WR�VRUW�RXW�FDU�VKDUHV�DQG�WKHQ��DIWHU�DERXW�DQ�KRXU¶V�GULYH��DW�

(QWZLVWOH�5HVHUYRLU�FDU�SDUN�QRUWK�RI�%ROWRQ��7KH�ZHDWKHU�ZDV�SHUIHFW�IRU�ZDONLQJ��QRW�

WRR�KRW��ZLWK�D�JHQWOH�EUHH]H�DQG�WKH�VXQ�FRPLQJ�RXW�ODWHU�RQ��$IWHU�FURVVLQJ�WKH�GDP��

ZH�VNLUWHG�WKH�UHVHUYRLU�EHIRUH�KHDGLQJ�XS�WKURXJK�VRPH�ZRRGV�DQG�DFURVV�VRPH�

RSHQ�IDUP�ODQG�  

:H�KDYH�KDG�PDQ\�ILQH�ZDONV��LQ�ERWK�IDPLOLDU�ZHOO�ORYHG�ORFDWLRQV�DQG�OLNH�WKLV�RQH��

ZKLFK�ZDV�QHZ�WR�PDQ\��2WKHU�IHDWXUHV�RI�DQ�HQMR\DEOH�ZDON�ZHUH�D�QLFH�PL[�RI�

ZRRGODQG��PRRUODQG��ZDWHUVLGH�SDWKV��H[WHQVLYH�

YLHZV��JHQWOH�DVFHQWV��EHQFKHV�IRU�D�FRIIHH�VWRS�

E\�D�OLWWOH�VWUHDP�DQG�IRU�WKH�OXQFK�VWRS�E\�DQ�

KLVWRULF�KRXVH��7XUWRQ�7RZHUV��ZKHUH�WKHUH�

ZHUH�DOVR�SURSHU�WRLOHWV�DQG�D�FDIH��:H�HYHQ�

VSRWWHG�D�GHHU�LQ�VRPH�ZRRGV��$IWHU�OXQFK�WKH�

ZDON�FRQWLQXHG�RYHU�ILHOGV��SDVW�D�::��SLOOER[��

PRUH�UHVHUYRLUV�DQG�DORQJ�D�VWUHDP��$�OLWWOH�ELW�

RI�D�FOLPE�ZDV�UHZDUGHG�ZLWK�D�YLVLW�WR�D�SXE�

DERXW��SP��ZKHUH�ZH�ERXJKW�VRPH�GULQNV��WHD�

RQO\�RI�FRXUVH��DKHP��7KHQ�WKHUH�ZDV�DQRWKHU�

GDP�WR�ZKLVWOH�D�WXQH�RYHU�DQG�D�ZRRGODQG�ZDON�

EDFN�WR�WKH�FDUV��SDVVLQJ�XQGHU�D�ILQH�DQG�WDOO�

UDLOZD\�YLDGXFW��7KH�VKRUW�ZDON��ZHOO�DFWXDOO\���

PLOHV�ZKLFK�LV�ORQJHU�WKDQ�XVXDO��WRRN�SODFH�RQ���WK�0DUFK�DQG�WKRXJK�WKHUH�ZHUH�D�

IHZ�VSRWV�RI�UDLQ�DERXW�LW�EULJKWHQHG�XS�WRZDUGV�OXQFKWLPH���7KLV�RQH�ZDV�PXFK�FORV�

HU�WR�KRPH��VWDUWLQJ�DQG�HQGLQJ��IRU�D�SXE�OXQFK��DW�WKH�+DQJLQJ�*DWH�LQ�:HDYHUKDP��

'HVSLWH�WKH�SUR[LPLW\�WR�.LQJVOH\�WKHUH�ZHUH�SDWKV�QHDU�$FWRQ�%ULGJH��2QVWRQ��

'HODPHUH�3DUN�DQG�&XGGLQJWRQ�WKDW�ZHUH�XQNQRZQ�WR�PDQ\�ZKR�KDYH�OLYHG�KHUHD�

ERXWV�IRU�PRUH�WKDQ����\HDUV� �7KH�JURXS�DJDLQ�ZDV�DQ�RSSRUWXQLW\�IRU�SHRSOH�WR�OHDG�

D�ZDON�DQG�VKDUH�WKHLU�IDYRXULWH�SDWKV�ZLWK�RWKHUV�  

7KH�ZDONLQJ�JURXS�KDV�WZR�ZDONV�LQ�PRVW�PRQWKV��$�VKRUW�RQH�RI�DURXQG��-��PLOHV�RQ�

WKH�VHFRQG�7XHVGD\�QRUPDOO\�ZLWK�WKH�RSWLRQ�RI�D�SXE�OXQFK�DW�WKH�HQG��7KH�ORQJHU�

ZDON�LV���-����PLOHV�RQ�WKH�IRXUWK�7XHVGD\�LQ�WKH�PRQWK��1HZ�PHPEHUV�DUH�DOZD\V�ZHO�

FRPH��LI�\RX�DUH�LQWHUHVWHG�SOHDVH�HPDLO��NLQJVOH\ZDONHUVZD�#JPDLO�FRP 



.,1*6/(<�7(11,6�&/8%�67$576�,76�1(:�6($621� 
 

dĞŶŶŝƐ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�Ăƚ�<ŝŶŐƐůĞǇ�ĂŶĚ�EĞǁƚŽŶ�sŝůůĂŐĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŚĂƐ�ŐŽƚ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ�ůĞǀĞů�ϰ�>d��ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ĐŽĂĐŚ�:ĂŶĞ�tƌŝŐŚƚ͘  

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�^ƵŶĚĂǇ�
ŵŽƌŶŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ŽŶ� 

ƉůƚĞŶŶŝƐĐŽĂĐŚŝŶŐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�Žƌ ƏƕѶƕƑƐѵƐƕƐƑĺ 

 
<ŝŶŐƐůĞǇ�dĞŶŶŝƐ��ůƵď�ŝƐ�ŶŽǁ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ�ĂŶĚ�dǁŝƩĞƌ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�
Ă�Η&ŽůůŽǁΗ�ĂŶĚ�Ă�Η>ŝŬĞΗ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŶĞǁƐ͘� 
 
&ĂĐĞďŽŽŬ Λ<ŝŶŐƐůĞǇdĞŶŶŝƐ�ůƵď � �   
/ŶƐƚĂŐƌĂŵ ŬŝŶŐƐůĞǇͺƚĞŶŶŝƐ � �  
dǁŝƩĞƌ �Λ<ŝŶŐƐůĞǇͺdĞŶŶŝƐ �   
 
dŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĐůƵďƐƉĂƌŬ͘ůƚĂ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ<ŝŶŐƐůĞǇdĞŶŶŝƐ�ůƵď 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ĂŶǇ�ŶĞǁƐ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�
ŵĞĚŝĂ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĞŵĂŝů�&ŝŽŶĂ�'ŽŽĚǁŝŶ�-�ĮŽŶĂŐŽŽĚͲ
ǁŝŶΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽ͘ƵŬ  



 



���
����������������� 
�ĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ��ŚƌŝƐƟĂŶƐ�ŝŶ�<ŝŶŐƐůĞǇ�ƉƌĂǇ�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�Ă�ĚŝīĞƌͲ
ĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͘��ƵƌŝŶŐ�:ƵŶĞ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ͕�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ͗�-   

   :�F�-XQH��WK� $FUHV�&UHVFHQW 

   :�F��-XQH���WK %HHFKYLHZ�5RDG 

   :�F��-XQH���WK +XQWHUV�+LOO�	�'RGVOH\�'ULYH 

   :�F��-XQH����WK� +LJKHU�+H\HV�'ULYH 

    

tĞ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĂĚĚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉƌĂǇĞƌƐ 

 

.LQJVOH\�:, 

2XU�QH[W�PHHWLQJ�ZLOO�EH�RQ 

:HGQHVGD\�-XQH��VW�LQ�WKH�&RPPXQLW\�&HQWUH� 

µ6HFUHWV�RI�+HDOWK�IURP�WKH�%HHKLYH¶ 

E\�<YRQQH�0DWKHZV 

:HGQHVGD\��WK�-XO\� 

µ*DUGHQLQJ�IRU�%LUGV¶�E\�1RUPDQ�6DGOHU�IURP�WKH�563% 

7KH�$XJXVW�PHHWLQJ�ZLOO�EH�D�ZDON 

:HGQHVGD\��WK�6HSWHPEHU� 

µ6KRXOG¶YH�$VNHG�0H�+XVEDQG¶��E\�6XH�+ROGHQ 

)RU�IXUWKHU�LQIRUPDWLRQ�ULQJ������������������� 

��RU�HPDLO�MDQHWOHVOH\IOHWFKHU#JPDLO�FRP 

 



&ƵŶŶǇ�DŽŶĞǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞŵ�ƌŽůůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŝƐůĞƐ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͊ 
�ŶŽƚŚĞƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�<ŝŶŐƐůĞǇ�WůĂǇĞƌƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƐŽŵĞ�ŵƵĐŚ-ŶĞĞĚĞĚ�ůĂƵŐŚƚĞƌ�ĂŶĚ͕�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƚŽŶŝĐ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ�ǁŚĞŶ�ĨƵŶ�ŝƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�Ăƚ�Ă�
ƉƌĞŵŝƵŵ͘ 

͞��ŚƵŐĞ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�^ŝŵŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽďǀŝŽƵƐ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉůŽƚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͕ ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŝƚ�ĂŶĚ�ůĂƵŐŚĞĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�
Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�–�Ă�ƚƌƵĞ�ƚĞƐƚĂŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵĞĚŝĐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌǇƚĞůůŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐƚ͊͟ 
ZĞǀŝĞǁ�-�EĂƟŽŶĂů�KƉĞƌĂƟĐ�ĂŶĚ��ƌĂŵĂƟĐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�-�DĂǇ�ϮϬϮϮ 
 
dŚĂŶŬǇŽƵ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ͘�&Žƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ͕�ǁĞ�
ƌĞĂůůǇ�ĚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ƚŚĞĂƚƌĞ�ŽǀĞƌ�ϯ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƐĞƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ă�ƌĞͲ
ŵĂƌŬĂďůĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚĞĂŵ͖�ƚŚĞ�ƐĞĂƟŶŐ�ŝƐ�ƟĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͘ 

�  
 
^ŚŽǁƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵĂƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚ͕͟�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŽƵƌ�ǀĞƌƐĂͲ
ƟůŝƚǇ͘ 
 
dŚĞ�zŽƵƚŚ�dŚĞĂƚƌĞ�<Wzd�ŚĂĚ�Ă�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŌĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�͞sĂƌŝĂƟŽŶƐ͟�ŝŶ�<ŝŶŐƐůĞǇ͖�
ƚŚĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƌĞǁĞ�>ǇĐĞƵŵ�ŝŶ��Ɖƌŝů�ǁĞƌĞ�ƐƵƉĞƌď͘�tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŶĞǁ�ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ�ƚŽ�
<Wzd͕�ĞŶƋƵŝƌĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ŬǇƚŚĞĂƚƌĞΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ 
 
KƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�,ŽďƐŽŶ͛Ɛ��ŚŽŝĐĞ�Ϯϲ-Ϯϵ�KĐƚ�ϮϬϮϮ͕�tŝŶĚ�/Ŷ�dŚĞ�tŝůůŽǁƐ�;DƵƐŝĐĂůͿ�
Ϯϱ-Ϯϴ�:ĂŶ�ϮϬϮϯ͕�dŚĞ�/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ��ĞŝŶŐ��ĂƌŶĞƐƚ͕�DĂǇ�ϮϬϮϯ�;ĚĂƚĞƐ�d��Ϳ͕�ƉůƵƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƟŽŶƐ�ďǇ�ŽƵƌ�zŽƵƚŚ�dŚĞĂƚƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ͘��ĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ǁǁǁ͘ŬŝŶŐƐůĞǇƉůĂǇĞƌƐ͘ĐŽ͘ƵŬ 
 
��ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ�tŝŶĚ�/Ŷ�dŚĞ�tŝůůŽǁƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ϮϲƚŚ�:ƵŶĞ�Ăƚ�<���ϯ-ϰ͘ϯϬƉŵ͘�WůĞĂƐĞ�
ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĨĂŶĐǇ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƵƐ�ŽŶ�ƐƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ŝƚ͛Ɛ�Ăůů�ĂďŽƵƚ͘� 
�ƵĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�,ŽďƐŽŶ͛Ɛ��ŚŽŝĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ϮϲͬϮϴͬϮϵ�:ƵŶĞ�Ăƚ�<��͘ 
 
&Žƌ�ĂĚƵůƚ�ĂĐƚŽƌƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϭϴƚŚ�;ϭϬĂŵ-ϰƉŵͿ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�>ŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ϭϱ�ƉůĂĐĞƐ��ĐƟŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�-�<ŝŶŐƐůĞǇ�WůĂǇĞƌƐ 
�ŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĐŚĂŝƌΛŬŝŶŐƐůĞǇƉůĂǇĞƌƐ͘ĐŽ͘ƵŬ�Žƌ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ͘ 


