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$VVRFLDWLRQ�0HHWLQJV�IRU������ZLOO�EH�KHOG�WKH�ILUVW�7XHVGD\�RI�HDFK�PRQWK�� 

0HHWLQJ�GDWHV���)HE����0DU����$SU����0D\����-XQ����-XO����$XJ����6HS����2FW����1RY����DQG�'HF�� 

�����SP��EHKLQG�&DOYDU\�&KDSHO�&KXUFK�LQ�3RG�' 

/RRN�IRU�WKH�VLJQV�SULRU�WR�WKH�QH[W�PHHWLQJ��9LUWXDO�DWWHQGDQFH�LV�DYDLODEOH� 

.3&$��1HZVOHWWHU�-DQXDU\����� 

D��d�d,��ϮϬϮϭ��K�Z�͗ 
�ĂŶ�EŽůĂŶ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�͖�:ŽŚŶ�,ĞŝŶĞ͕�ϭƐƚ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͖�WĂƚ��ĞĐŬĞƌ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͖�:ŽŚŶ�,ĂĐŬĞŵĞƌ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͖�ĂŶĚ��ŚƌŝƐͲ
ƚŽƉŚĞƌ��ƵƐƟŶ͕�ϮŶĚ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

0HVVDJH�IURP�WKH�RXWJRLQJ�%RDUG���$V�ZH�PRYH�IRUZDUG�LQWR������ZLWK�JUHDW�DQWLFLSDWLRQ�DQG�
KRSH��ZH�DUH�VDG�WR�ORVH���PHPEHUV�RI�WKH������ERDUG��$Q\�WLPH�VRPHRQH�YROXQWHHUV��WKH\�JLYH�XS�
WLPH��7KHLU�RZQ�YDOXDEOH�WLPH��$QG�VRPHWLPHV�LW�LV�QRW�DSSUHFLDWHG�DV�LW�VKRXOG�EH��EXW�ZH�VLQFHUHO\�
DSSUHFLDWH�WKH�WLPH��HQHUJ\�DQG�H[SHULHQFH�WKH\�DIIRUGHG�WKH�UHVW�RI�XV�IRU����PRQWKV� 

�QG�9LFH�3UHVLGHQW�-RKQ�.DOOLR�KDV�DOZD\V�SXW�KLV�DOO�LQWR�DQ\�WDVN�EHIRUH�KLP��+LV�FRPPXQLW\�DQG�
JHQHUDO�NQRZOHGJH�SOXV�DWWHQWLRQ�WR�GHWDLO��KDV�SURYHG�LQYDOXDEOH�QRW�RQO\�LQ�������EXW�LQ������LQ�D�
QXPEHU�RI�FDSDFLWLHV��7KDQNIXOO\��KH�KDV�WHQWDWLYHO\��DW�WKLV�SRLQW��DJUHHG�WR�VWD\�RQ�DV�+HDG�RI�ERWK�
WKH�6HFXULW\�3DWURO�DQG�8QLW�9ROXQWHHUV� 

6HFUHWDU\�-RDQ�.UXVKDQVNL�KDV�DOVR�EURXJKW�D�ZHDOWK�RI�FRPPXQLW\�NQRZOHGJH�DQG�\HDUV�RI�H[SHUL�
HQFH�WR�WKH������ERDUG��6KH�KDV�VHUYHG�LQ�WKLV�FDSDFLW\�IRU�����\HDUV��7KDW�LV�PDQ\�KRXUV�RI�KHU�WLPH�
JLYHQ�WR�.HQVLQJWRQ�3DUN��(YHU\RQH�VKRXOG�DSSODXG�KHU��:H�ZLOO�PLVV�\RX�-RDQ� 

-RKQ�+DFNHPHU��-RKQ�+HLQH��3DW�%HFNHU 



����������������������������������������D�^^�'��dK��>>�t,K�>/s��/E�<W 

���tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�WĂƌŬ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�^ĂƌĂƐŽƚĂ͘�tĞ�
ůŝŬĞ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĚŽ�ƚŽŽ͘�dŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϱϲ�ďǇ�
ƚŚĞ�WĂǀĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ϰϰϬ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĐŚŵŝĚƚ��ĂŝƌǇ�&Ăƌŵ͘�dŚĞǇ�ďƵŝůƚ�
ŽǀĞƌ�ϭϭϬϬ�ŚŽŵĞƐ�ŝŶ�<W͕ �ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ŝŶ�ƵŶŝƚƐ͘ 

���KƌŝŐŝŶĂůůǇ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĞĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƌƵĞ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚǇ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐͲ
ƟǀŝƟĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�Ă��ůƵď�,ŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�KůǇŵƉŝĐ�ƐŝǌĞ�ƉŽŽů͊�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚĞĞĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�
ĞǆƉŝƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϵϵϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁĂƐ�ƐŽůĚ�;ŶŽǁ��ĂůǀĂƌǇ��ŚĂƉĞů��ŚƵƌĐŚͬ�
ƐĐŚŽŽůͿ͕�ƚŚĞ�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�WĂƌŬ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͕�ďƵƚ�ŝŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�tĞ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂŶ�,K�͕�ďƵƚ�Ă�ĐŝǀŝĐ�ŐƌŽƵƉ͕�ƚŽƚĂůůǇ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƚƌƵĞ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�KƵƌ�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘�tŚŝĐŚ�ǁĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĂƉƉƌŝƐĞ�ǇŽƵ�ŽĨ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�
ĐĂŶ͘� 

���WƌĞƐĞŶƚůǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ďŽĂƌĚ�;ďǇ�ĂŶŶƵĂů�ĞůĞĐƟŽŶͿ�ĂŶĚ�Ă�ŚĂŶĚĨƵů�ŽĨ�ŶĞŝŐŚďŽƌ�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌƐ͘�tĞ�ůŝƚĞƌĂůůǇ�ǁŽƌŬ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚƐ�ŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĂƚ͕�ŵŽŶƚŚůǇ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƵƟůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ϰ�ǁŝƚŚ�ůŝŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�Ϯ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŚĂǀĞ�ǁĂƚĞƌ͘ ��ŽƚŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŚĂǀĞ�ĨĂůůĞŶ�ŝŶƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ƐƚĂƚĞƐ�ŽĨ�ĚŝƐƌĞƉĂŝƌ͕ �ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�;Žƌ�ůĂĐŬ�ƚŚĞƌĞŽĨͿ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŐŽĂů�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ͕�ƵƉĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŽƵƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͕�ďƵƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŝĸĐƵůƚ͘�KƚŚĞƌ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�Ă�
ƉƌŝŶƚĞĚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�;ƌĞƐƵƌƌĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵͿ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�ϯ�ƟŵĞƐ�Ă�ǇĞĂƌ͖�ƉŽƐƚĐĂƌĚƐ�ĂŶĚ�
ƉŽƐƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ĂŶŶƵĂů�ĚƵĞƐ͖�WK�ďŽǆ�ƌĞŶƚĂů͖�ŵŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĐŽƵƉůĞ�
ŵŽŶƚŚƐ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ�Ăƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͘�� 

���&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕ �ǁĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ŽŶĞ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ͘�tĞ�
ŚĂĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŝůůĂƌƐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ǁĂƐŚĞĚ͕�ŚĂǀĞ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ϰ�ĐĞŵĞŶƚ�ŽŶĞƐ͕�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ƚŚĞ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�Ăƚ��ŶĚƌĞĂ͘�WůĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ũƵƐƚ�ďĞĞŶ�ĂĚĚĞĚ͊�dŚĞ�ƉůĂŶƚĞƌ�Ăƚ�ϮϳƚŚ�ǁĂƐ�
ĚŝƐŵĂŶƚůĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�Θ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŝƌƌŝŐĂƟŽŶ�ƚŚĞƌĞ͘ 

���^ĂĚůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͘�EŽƚ�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƟŶŐ�
ůĂƌŐĞ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ͕ �ďƵƚ�ĚŝƐƚƌĞƐƐŝŶŐ�ŶŽŶĞ�ƚŚĞ�ůĞƐƐ͘���ƐŝŐŶ�ůŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ďƌŽŬĞŶ�ŽŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽͲ
ĐŝŽ�ƉŝůůĂƌƐ͘�dŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ůŝŐŚƚƐ�Ăƚ�DŽŶŝĐĂ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƌŽŬĞŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ͕�ďƵƚ�ŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ƌĞĂůůǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͘��ƚ�ϮϳƚŚ�WŬǁǇ�ĞŶͲ
ƚƌĂŶĐĞ͕�ďŽƚŚ�ƐŝŐŶƐ�ǁĞƌĞ�ƉƵůůĞĚ�ůŽŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŝůůĂƌ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞ-ƐĞĐƵƌĞĚ͘�dŚĞ�ƉůĞǆŝͲ
ŐůĂƐƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ůĂŶƚĞƌŶ�ǁĂƐ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ďƌĞĂŬĂŐĞ͘�>ĂƐƚůǇ͕�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ŵĞƚĞƌ�ďŽǆ�ĂŶĚ�ǁŝƌŝŶŐ�
ǁĂƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ƉŝůůĂƌ͕ �ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĞĞŬƐ�
ĂƐ�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƐƚ�
ŽǀĞƌ�ΨϰϬϬ͘ϬϬ͘� 



 

&RPLQJ�(DUO\�LQ����� 
.HQVLQJWRQ�3DUN�&LYLF�$VVRFLDWLRQ�LV�*HWWLQJ�D�1HZ�:HEVLWH� 

'HVLJQHG�WR�EH�IXOO\�FRPSDWLEOH�ZLWK�DOO�PRELOH�GHYLFHV��WKH�QHZ�
ZHEVLWH�ZLOO�IHDWXUH�EUDQG�QHZ�SKRWRJUDSK\�IURP�WKH�QHLJKERU�
KRRG��PHHWLQJ�WLPHV�DQG�DJHQGDV��QHZV�DQG�HYHQWV��LQIRUPDWLRQ�
DERXW�WKH�FRPPXQLW\��PDSV�RI�ORFDO�UHVRXUFHV��KLVWRULFDO�
GDWD��DQG�D�ZKROH�EXQFK�PRUH� 

%H�VXUH�WR�FKHFN�RXU�)DFHERRN�SDJH�IRU�XSGDWHV� 
ZZZ�IDFHERRN�FRP�.HQVLQJWRQ3DUN)/� 

 

���dŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ǁŝůůĨƵů�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ǁĂůů�Ăƚ�DŽŶŝĐĂ�WŬǁǇ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�
ŽĨ�KĐƚ͘�ϭϬƚŚ͕�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƐƉƌĂǇ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ŝŶ�ďůĂĐŬ͕�ǀŝůĞ�ǁŽƌĚƐ�ŽŶ�ŝƚ͘�KďǀŝŽƵƐůǇ͕ �ƚŚŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ƚŚŽƌͲ
ŽƵŐŚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ǁŚŽ�ĚŝĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ũŽď͊��ĞĨŽƌĞ�
Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƚďĂĐŬƐ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƌĞǀĂŵƉ�ƚŚĞ�DŽŶŝĐĂ�ĞŶͲ
ƚƌĂŶĐĞ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐƟůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ŐŽĂů͕�ŝĨ�ĨƵŶĚƐ�ƉĞƌŵŝƚ͘��ŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ĚŽ�
ƚŚĞƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ͍͍�zKh͘ 

���dŚĞ�͞ĚƵĞƐ͟�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ƐƵĐŚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ͘�EŽǁ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ǀĞƌǇ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ũƵƐƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�ďŝůůƐ͘�tĞ�
ƐĞŶĚ�Ă�ƉŽƐƚĐĂƌĚ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ŽƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ �tĞ�ĂƐŬ�ŽŶůǇ�ŽŶĐĞ�;ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂŶŶƵĂů�
ĚƵĞƐͿ͘�/Ĩ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŚĂƌĚƐŚŝƉ͕�ǁĞ�ŐůĂĚůǇ�ĂĐĐĞƉƚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĂŵŽƵŶƚ͘�KƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϭϯϬ�ŚŽŵĞƐ͕�
ĚƵĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϮϬϬ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ǇĞĂƌ͘ �EŽƚ�ŵƵĐŚсŶŽƚ�ŵƵĐŚ�ĚŽŶĞ͘ 

����ĞƐŝĚĞƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ŝƐ�ŐĞƚ�ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ͘�dŚĞ�<W��ŝǀŝĐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂƐŬƐ�Ăůů�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ǀŽůͲ
ƵŶƚĞĞƌ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�Žƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ũŽŝŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�WĂƌŬ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚƐ�ĨƵƚƵƌĞ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ůĞǀĞů�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͘�dŚĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ͘� 

�������sŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ŝŶ�<W�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐ�ŵŝŶŝŵĂů�Žƌ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ͘�tĞ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�
ďƵƚ�ŵĂǇďĞ�ǇŽƵ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞĂƐ͕�Žƌ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͍�WůĞĂƐĞ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ͘�zŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�Žƌ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Ă�ƐĂĨĞ͕�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�
ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͘ 

zŽƵƌƐ�ƌĞƐƉĞĐƞƵůůǇ͕ 

<W����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽĂƌĚ 



<�E^/E'dKE�W�Z<�sK>hEd��Z�KWWKZdhE/d/�^ 

 

t���Z��>KK</E'�&KZ�^KD��E�/',�KZ,KK�-D/E����/E�/s/�h�>^�dK�,�>W�t/d,���Zd�/E��^W��d^ͬ��d/s/d�^�t/d,/E�<W���
�E��d,���^^K�/�d/KE͘ 

�Z��^�K&�E�����Z�͗ 

^��hZ/dz�W�dZK>-�d,/^�Z�Yh/Z�^���ϭ�d/D��/E&KͬdZ�/E/E'�^�^^/KE�t/d,�K&&/��Z�,/�<^�;ŽƵƌ�^ŚĞƌŝī�ůŝĂŝƐŽŶͿ͕�ĂŶĚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�
ƚǁŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ϭ�ŚŽƵƌ�ƉĂƚƌŽůƐ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�<W�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘�dŚĞ�ƟŵĞ�ŝƐ�ƉŝĐŬĞĚ�ďǇ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĂƐ�Ϯ�ƉĞŽƉůĞ�ŵƵƐƚ�ŐŽ�ƚŽŐĞƚŚͲ
Ğƌ͕�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�Įƚ�ŝŶƚŽ�ĂŶǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽŶůǇ�ŽĨ�ĂŶǇŽŶĞ�Žƌ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŵƐ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�
ĐĂƌ͘ 

hE/d�sK>hEd��Z-dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŽƵƌ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƵŶŝƚ�ŽŶůǇ�ϯ�ƟŵĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ�ϴ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�<W͕�ƐŽ�ǁĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ�ŶĞĞĚ�ϭϲ�ƉĞŽƉůĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨĞǁ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂůƌĞĂĚǇ͕�ƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ŝƐ�ůĞƐƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘���ƚ�ůĞĂƐƚ�ϭ�ŝŶĨŽͬŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘�/ƚ�ĚŽĞƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ǁĂůŬŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂŶǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŐŽ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ĚŽŽƌ͘ 

t�>�KD���KDD/dd��-dŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ͘�tĞ�ŶĞĞĚ�Ϯ�ƉĞŽƉůĞ�;ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ��ŝ-ůŝŶŐƵĂů�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�;^ƉĂŶŝƐŚ-�ŶŐůŝƐŚͿ͕�ƚŽ�ũŽŝŶ�Ϯ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ĂŐĂŝŶ�ŐŽ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƉĂŝƌƐ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĚƌŝǀŝŶŐͬǁĂůŬŝŶŐ͕�ĂƐ�
ǇŽƵ�ĚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ůŝƐƚĞĚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŶĞǁ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�ƉĂĐŬĞƚƐ͘��ĂĐŚ�ƉĂŝƌ�ĐĂŶ�ƉŝĐŬ�ƚŚĞ�
ĚĂǇ͕�ƟŵĞ͕�ĞƚĐ͕͘�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ŇĞǆŝďůĞ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭ�ŝŶĨŽͬŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ŵĞĞƟŶŐ͘ 

�ĞĂƵƟĮĐĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ-�dŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂŵ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂŝƌƉĞƌƐŽŶ͘��ĂƐŝĐĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ǁĞĞĚͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌŝŶŐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ�ŵĂŝŶ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ŽĨ�<W͕�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƵƉ�ůŝƩĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂƌŝƐĞ͘�
dŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘��Ɛ�ĨƵŶĚƐ�ĂůůŽǁ͕�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŝŵͲ
ƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ƐŽ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŽƵůĚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŵŽƌĞ�ŚĂŶĚƐ͘ 

dK�sK>hEd��Z�zKh���E��D�/>�/E&K�dK�<W��^ZY͘K&&/��Λ'D�/>͘�KD�KZ�D�/>�d,/^�W�'��dK͗�<W��͕�W�K�
�Ky�ϱϮϱϳϰ͕�^�Z�^Kd�͕�ϯϰϮϯϮ͘ 

 

E�D�� 

 

���Z�^^�� 

 

�D�/>��� 

 

W,KE��� 

 

�Z��;^Ϳ�K&�/Ed�Z�^d 

� 

W>��^��WZKs/�����tKZ</E'�W,KE��EhD��Z��E�ͬKZ���s�>/���D�/>͘���d,�E<�zKh͘��� 

 

 

 

 

 


