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$XWXPQ�7HUP������-�,VVXH��������������������������������

* KĐƚŽďĞƌ�,ĂůĨ�dĞƌŵ�-�ϮϲƚŚ-ϯϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ 
* DŽŶĚĂǇ�ϮŶĚ�EŽǀĞŵďĞƌ�-��ĂĐŬ�ƚŽ�WůĂǇŐƌŽƵƉ 
* ϱƚŚ�KĐƚŽďĞƌ�-��ŽŽŬŝŶŐ�ǁĞĞŬ� 
* dƵĞƐĚĂǇ�ϭϱƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�-�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽŶĐĞƌƚ�-�sŝƌƚƵĂů�ĚĞƚĂŝůƐ�
ƚďĐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ��ϭϭ-ϭƉŵ� 
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$QQXDO�7ULNH�5LGH�ZHHN�)XQGUDLVHU� 
zŽƵ�ƌĂŝƐĞĚ�ĂůŵŽƐƚ��άϴϬϬ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ͕�ƚŚĞ�ŵŽŶĞǇ�ƌĂŝƐĞĚ�ŐŽĞƐ�
ƐŽůĞůǇ�ŽŶ�ŶĞǁ�ƚŽǇƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŽ�ĨĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ă�ƚǁŝŶ�
ƐĐŽŽƚ�ĂůŽŶŐ�ƚƌŝŬĞ͕�ƚǁŽ�ŶĞǁ�ƐĐŽŽƚĞƌƐ͕�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ďŝŬĞ�ĂŶ�ŝŶĚŽŽƌ�ƚƌĂŵͲ
ƉŽůŝŶĞ͕�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ǁĂƚĞƌŝŶŐ�ĐĂŶƐ͕�Ă�ŶĞǁ�ǁŚĞĞůďĂƌƌŽǁ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�
ĚŽƵďůĞ�ƐŝĚĞĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ďŽĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ĮƚƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƚƵī�ƚƌĂǇ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŝƩůĞ�
ůĞŌ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƐŽ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽŶ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĂůͲ
ƌĞĂĚǇ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƚŽǇƐ�ƐŽ�dŚĂŶŬƐ�ĂŐĂŝŶ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ͘ 
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6QDFN�IUXLW���� 

�Ɛ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�΀ĐůŽƐĞĚ�ŐƌŽƵƉ΁�ƉĂŐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�
ƐŽŵĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƐŶĂĐŬ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�
ŵŝůŬ͕�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĨƌƵŝƚ�ďƵƚ�ƐǁĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝƐĐƵŝƚƐ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚƌǇŝŶŐ�
ŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽŽĚƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚŝĐŚ�ŐŽ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�-�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�-�ďƌĞĂĚͲ
ƐƟĐŬƐ͕�ŽĂƚ�ĐĂŬĞƐ͕�ĐƌĂĐŬĞƌƐ͕�ĐŚĞĞƐĞ�ƐƟĐŬƐ͕�ĐƵĐƵŵďĞƌ͕ �ĐƌƵŵƉĞƚƐ͕�ĐŽƌŶ�Žƌ�ƌŝĐĞ�ĐĂŬĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŽĂƐƚ͘� 
�ůƐŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ďĞĨŽƌĞ��Ks/��ƉĂƌĞŶƚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŝŶ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĨƌƵŝƚ�ĨŽƌ�ƐŶĂĐŬ�ďƵƚ�ĂƐ��
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͕�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�
ƐĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂ�
ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƐŶĂĐŬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�/�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăůů�
ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĐŽŽŬŝŶŐ�ƌĞƐƵŵĞ�-�ǁŝƚŚ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ŚĂŶĚǁĂƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚǇͲ
ŐŝĞŶĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�ƐĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ŝƚ͘ 

7DSHVWU\� 
,ŽƉĞĨƵůůǇ�ǇŽƵ�ǁŝůů�Ăůů�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ�ǇŽƵƌ�dĂƉĞƐƚƌǇ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ĂĐͲ
ĐĞƐƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŽŶůŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ũŽƵƌŶĂů͘�ZĞŵĞŵďĞƌ�ǇŽƵ�ĂƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĐĂŶ�
ĂůƐŽ�ƵƉůŽĂĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚͬ
ƌĞŶ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƉůĂǇŐƌŽƵƉ͘�tĞ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŚŽůŝĚĂǇ�ƐŶĂƉ�Žƌ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƵƐ�-�ǁĞ�ĐĂŶ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐ͘�/Ĩ�
ǇŽƵ�ŽƉĞŶ�dĂƉĞƐƚƌǇ�ŝŶ�Ă�ǁĞď�ďƌŽǁƐĞƌ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞǆƚƌĂ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƵƐĞ�ŝŶͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�-�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ŵĞŵŽ͛Ɛ�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚĞƌŵ�ƌĞƉŽƌƚƐ�-�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ĨƌŽŵ�
ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ͘�dŚĞ�ĂƉƉ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�/K^�ĂŶĚ��ŶĚƌŽŝĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƉůĞĂƐĞ�
ĂƐŬ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƵƐĞĨƵů�ŚĞůƉ�ƚŽƉŝĐƐ�ĨŽƌ�dĂƉĞƐƚƌǇ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŽŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�ŚĞƌĞ-�
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞǇĨƐ͘ŝŶĨŽͬĨŽƌƵŵƐͬƚŽƉŝĐͬϰϳϳϵϱ-ƚƵƚŽƌŝĂůƐ-ĐŽŶƚĞŶƚƐ-ƉĂŐĞ-ĨŽƌ-ƌĞůĂƟǀĞƐͬ� 



� 

 

5XSHUW�RXU�SHW�*XLQHDSLJ 
ZƵƉĞƌƚ�ŚĂƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƉůĂǇŐƌŽƵƉ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŚŝƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƐƚĂǇ�ǁŝƚŚ�:ĂŬĞ�
ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƐĞƩůĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ŶŝĐĞůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�
ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�Śŝŵ͘ 
/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂŌĞƌ�Śŝŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�KĐƚŽďĞƌ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�Žƌ�
ŵĂǇďĞ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�-�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘� 
^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƐŽ�ǁĂƚĐŚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŵ�ĂƐŬŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ŚŽŵĞ͘ 

+HOOR�	�*RRGE\H�� 
�Ɛ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ƐĂŝĚ�ŐŽŽĚďǇĞ�ƚŽ�dŽŶŝ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͕�ŚŽǁͲ
ĞǀĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĮŶĂůůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ��ĞůŝŶĂ�ƚŽ�ƉůĂǇŐƌŽƵƉ�-�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉƵƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŽŶ�ŚŽůĚ͘�^Ž�ŝƚ�ŝƐ�ůŽǀĞůǇ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŚĞƌ�ĮŶĂůůǇ�ĂƐ�
Ă�ĐŽǀĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͕�/͛ŵ�ƐƵƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ƚĞůůŝŶŐ�ǇŽƵ�ĂďŽƵƚ�ŚĞƌ͘ � 
/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐŽ�ŶŝĐĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăůů�ƚŽ�ďĞ�ďĂĐŬ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ďƌĞĂŬ�ǁĞ�ŚĂĚ�
ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚǁŽ�ďƵďďůĞƐ͕�ǁĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂī�ĂƐ�
ŵƵĐŚ�ĂƐ�ǁĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐŽ�ŶŝĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ďĂĐŬ�ĂƐ�ŽŶĞ�ďŝŐ�ƉůĂǇŐƌŽƵƉ�ĨĂŵŝůǇ͘  

dŚĂŶŬǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ��'D�ŵĞĞƟŶŐ͕�ĂƉŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐůŝŐŚƚ�ƚĞĐŚͲ
ŶŝĐĂů�ŝƐƐƵĞƐ͕��ŽŽŵ�ŵĞĞƟŶŐƐ��ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐƵƌǀĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăůů�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ŽŶĐĞ�
ǁĞ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŚĂŶŐ�ŽĨ�ŝƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŐĂŝŶ�΀ǁĞ�ŚŽƉĞ΁͊ 
tĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŶĞǁ�WĂƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ��ĂĚ͛Ɛ�ƚŽŽ�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ�Ă�ǁĞůĐŽŵĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ăůů�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǀŝĞǁƐ͘�^Ž�ƚŚĂŶŬǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘� 
�ƚ�ƚŚĞ��'D�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƐĂŝĚ�ŐŽŽĚ�ďǇĞ�ĂŶĚ�dŚĂŶŬǇŽƵ�ƚŽ�WŚŝů�ZĂĐĞ�ŽƵƌ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŽĨ�
ĂƌŽƵŶĚ�ϵ�ǇĞĂƌƐ�͕�WŽƉƉǇ�tĂůŬĞƌ�ĂŶĚ�>ŝǌ�&ĞƌƌĞŝƌĂ�ǁŚŽ�ďŽƚŚ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ϯ-ϯ�ǇĞĂƌƐ 
tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŽŽŶ�ŽŶĐĞ�Ăůů�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ĐŚĞĐŬƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚͲ
ĞĚ͘�dŚĂŶŬƐ�dŽ�,ĞĂƚŚĞƌ�WĞĂƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƌŽůĞ�ŽĨ��ŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ͕�ZƵƚŚ�ŝƐ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĂƐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ�>ĂƵƌĂ�ĂƐ�Ă�'ĞŶĞƌĂů�ŵĞŵďĞƌ�-�
ŽǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�ŽƵƌ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�-�ĂƐ�Ă�ĐŚĂƌŝƚǇ�&ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ŚĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�Ăƚ�WůĂǇͲ
ŐƌŽƵƉ͘�^Ž�ŝĨ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�-�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐͬũŽŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ĚĂǇ�΀ŚĞůƉŝŶŐ�ƉĂŝŶƚ�ĨĞŶĐĞƐͬƟĚǇ�ƵƉ�ŽƵƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĂƌĞĂ͕�ĞƚĐ�-ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐĂƉ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƚĞƌŵ΁͘�� 
WƌĞ-�ŽǀŝĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ďǇ�ǁĂƐŚŝŶŐ�ƚĞĂ-ƚŽǁĞůƐ�ŽŶ�Ă�ƌŽƚĂ�ďĂƐŝƐ͕�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�
ŚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƵŝŶĞĂ�ƉŝŐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ďƌŝŶŐƐ�ŝŶ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƐĞĞ͕�ǁĞ͛ǀĞ�
ũƵƐƚ�ŚĂĚ�Ă�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŽŶ�-�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĂƐ�ŝƚ�ƐĂǀĞƐ�ƵƐ�ďƵǇŝŶŐ�
ŝƚ͘�dŚĂŶŬǇŽƵ�dĂŶǇĂ͛Ɛ�ĚĂĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͊�^Ž�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŚĞůƉƐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
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�&29,'-�� 
 

:LWK�WKLQJV�FRQVWDQWO\�FKDQJLQJ�GXH�WR�
FRURQDYLUXV�DQG�JRYHUQPHQW�JXLGDQFH�
OLNHO\�WR�EH�XSGDWHG�IRU�HDUO\�\HDUV�
KHDOWK�DQG�VDIHW\�WKURXJKRXW�WKH�VXP�
PHU�KROLGD\V�ZH�ZLOO�HQGHDYRXU�WR�NHHS�
\RX�XS�WR�GDWH�ZLWK�DQ\�FKDQJHV�WKDW�
DSSO\�WR�SOD\JURXS�DV�VRRQ�DV�ZH�FDQ��
5HPHPEHU�WR�FKHFN�\RXU�HPDLOV�--XVW�
LQ�FDVH�� 

� 

�ƵƚƵŵŶ�dĞƌŵ�ϮϬϮϬ 
tĞĚƐ�ϮŶĚ�^ĞƉƚ�-�dƵĞƐ�ϭϱƚŚ��ĞĐ 
΀ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ϮϲƚŚ-ϯϬƚŚ�KĐƚŽďĞƌ΁ 

^ƉƌŝŶŐ�ƚĞƌŵ�ϮϬϮϭ�������������������������������������������������������������������������������������������������������
DŽŶ�ϰƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�-�&ƌŝ�ϮϲƚŚ�DĂƌĐŚ���������������������������������������������������������������������������������������������

΀ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ��ϭϱƚŚ�-�ϭϵƚŚ��&Ğď΁ 
^ƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵ�ϮϬϮϭ 

DŽŶĚĂǇ�ϭϮƚŚ��Ɖƌŝů�-�&ƌŝ�ϭϲƚŚ�:ƵůǇ 
΀ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ϮϱƚŚ�-�ϮŶĚ�:ƵŶĞ΁ 

 

&KULVWPDV�3DUW\�	�&RQFHUW 
 

^ŽƌƌǇ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ƐŽ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ͕�zĞƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ�ĂŶĚ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽŶĐĞƌƚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĂŚĞĂĚ�ƐŽ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�
ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͘ 
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ĨŽůůŽǁ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂƐ�
�Ks/��ƐĂĨĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�-�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐŽŶͲ
ĐĞƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�dƵĞƐĚĂǇ�ϭϱƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͕ �ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ͘ � 
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ůĂƌŐĞ�Ă�
ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�ĐŽŶĐĞƌƚ�ďƵƚ�ǀŝĚĞŽ�ŝƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘� 
tĞ�ƚŚĞŶ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŶŝĐĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚĞƌŵ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉĂƌƚǇ͘�^ĂĚůǇ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƵƐƵĂů�Dƌ�DĂƌǀĞů�ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ĨƌŽŵ�͚ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ͛� ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ĨƵŶ͊ 
tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�΀ƵƐƵĂůůǇ�ǁĞ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ĚŽͲ
ŶĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ΁�tĞ�ĨĞĞů�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ�ŽƉƟŽŶ͘ 
dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�dƵĞƐĚĂǇ�ϭϱƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ǁŝůů��ƌƵŶ�ĨƌŽŵ�ϵ-ϭϭ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ϭϭ-ϭƉŵ��ůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ŐŽ�ŚŽŵĞ�Ăƚ�ϭƉŵ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ĚĂǇ͘ �&ŝŶĂů�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚďĐ͘��WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ��>>�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ĂŶĚ�WĂƌƚǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂǇ�-�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǇŽƵƌ�ƵƐƵĂů�ĚĂǇ�΀ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ĂƩĞŶĚ�dƵĞƐĚĂǇ�
ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ΁͘ 

6HVVLRQV�)XQGLQJ��WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐůĂŝŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ϯϬ�ŚŽƵƌƐ�zKh�
Dh^d�ƌĞ-ĐŽŶĮƌŵ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�d�ZD>z�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĂůŝĚ�ĐŽĚĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�
ďĞĨŽƌĞ�Ă�ŶĞǁ�ƚĞƌŵ�ƐƚĂƌƚƐ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ƚĞƌŵ�ĂŐĂŝŶ�ƉůĞĂƐĞ�ŐŽ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƉůĂŝŶƐ�Ăůů�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�΀ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŚĂƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽŽ΁͘��ŐĂŝŶ�ǇŽƵ�Dh^d�ĐŽŶĮƌŵ�ĞůŝŐŝͲ
ďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽĚĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ƚĞƌŵ͘����� 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�^ƉƌŝŶŐ�dĞƌŵ�-�ϭϱƚŚ�KĐƚ-ϯϬƚŚEŽǀͬ��ƵƚƵŵŶ�ƚĞƌŵ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ϭϱƚŚ�:ƵŶĞ-ϯϭƐƚ�:ƵůǇͬ�^ƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵ�ϭϱƚŚ�:ĂŶ-ϮϴƚŚ�&Ğď͘�� 


