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(DVW�%XGOHLJK�ZLWK�%LFWRQ� 
3DULVK�1HZV 

$YDLODEOH�RQOLQH�DW� 
ZZZ�UDOHLJKPLVVLRQFRPPXQLW\�RUJ�XN�HDVW-EXGOHLJK-SDULVK-PDJD]LQH�� 

3/($6(�127(��WKH�PDJD]LQH�HPDLO�KDV�FKDQJHG 
3OHDVH�VHQG�DUWLFOHV�WR�HEPDJ�DV#UPFRPPXQLW\�FR�XN 

)HEUXDU\����� 



� 

 



� 

 

)HEUXDU\�YLHZ�IURP�WKH�YLFDUDJH« 
 

'HDU�IULHQGV� 
)HEUXDU\�FDQ�EH�D�SDUWLFXODUO\�JULP�PRQWK��OLJKWHQHG�IRU�PH�

RQO\�E\�WKH�IDFW�WKDW�LW�LV�P\�ELUWKGD\� 
%XW�VHULRXVO\��,�NQRZ�WKDW�VRPH�SHRSOH�JHW�YHU\�DIIHFWHG�E\�
JULP��JUH\�FROG�UDLQ\�GD\V��,�NQRZ�EHFDXVH�,�DP�RQH�RI�WKHP� 
7KHUH�DUH�PHDVXUHV�WKDW�RQH�FDQ�WDNH��OLNH�EX\LQJ�D�QDWXUDO�OLJKW�

ODPS��RU�WDNLQJ�D�VKRUW�EUHDN�WR�WKH�&DQDULHV���EXW�WKH�RQO\�
WKLQJ�WKDW�UHDOO\�NHHSV�PH�JRLQJ�LV�NQRZLQJ�WKDW�DV�VXUHO\�DV�
QLJKW�IROORZV�GD\��WKH�GDUN�GD\V�ZLOO�JHW�OLJKWHU��WKH�VXQ�ZLOO�
VKLQH��DQG�GDIIRGLOV�ZLOO�KHUDOG�WKH�UH-ELUWK�RI�WKH�QDWXUDO�������
HQYLURQPHQW�DQG�HYHU\WKLQJ�ZLOO�ORRN�EULJKWHU�DQG�URVLHU� 

,Q�&KULVWLDQ�WHUPV��WKLV�LV�WKH�WUXWK�RI�WKH�UHVXUUHFWLRQ�ZULWWHQ�
LQWR�WKH�IDEULF�RI�WKH�ZRUOG¶V�HFRV\VWHP� 

7KLV�LV�D�JRRG�WLPH�IRU�&KULVWLDQV�WR�UHPLQG�RXUVHOYHV�WKDW�IRU�
XV��WKH�F\FOH�RI�OLIH�DQG�GHDWK�LV�LQFRPSOHWH�DQG�WKDW�IRU�XV�WKH�

F\FOH�LV�/LIH�–�GHDWK�–�1HZ�/LIH� 
5HVXUUHFWLRQ�FDQ�EH�IRXQG�LQ�HYHU\GD\�OLIH�DQG�LQ�HYHU\GD\�
SHRSOH��(YHU\�WLPH�D�KRSHOHVV�VLWXDWLRQ�LV�WUDQVIRUPHG��HYHU\�
WLPH�D�IUDFWXUHG�UHODWLRQVKLS�LV�UHQHZHG��HYHU\�WLPH�\RX�OHDUQ�
VRPHWKLQJ�DQG�DUH�FKDQJHG�E\�WKH�EODFNHVW�RI�HYHQWV�–�WKDW�LV�

WUXH�UHVXUUHFWLRQ�ZULWWHQ�LQWR�WKH�IDEULF�RI�RXU�OLYHV� 
,W�LV�WKH�HWHUQDO�VRXUFH�RI�RXU�KRSH�LQ�WKLV�ZRUOG��:H�NQRZ�WKDW�
QRWKLQJ�LV�VR�GDUN��WZLVWHG��RU�URWWHQ�WKDW�OLJKW�DQG�JRRG�FDQQRW�

HPHUJH�IURP�LW� 
2XU�KRSH�LV�WKDW�ZH�ZLOO�DOO�EH�WUDQVIRUPHG��WKDW�OLJKW�ZLOO������
DOZD\V�FRQTXHU�GDUNQHVV��WKDW�OLIH�ZLOO�DOZD\V�GHIHDW�GHDWK� 

-HVXV�LV�WKDW�VLJQ�RI�QHZ�OLIH��WKH�JXDUDQWHH�WKDW�WKLQJV�ZLOO�JHW�
EHWWHU��KH�LV�WKDW�*UHHQ�VKRRW�\RX�VHH�SRNLQJ�WKURXJK�WKH�VRLO�RQ�

WKH�GDUNHVW�RI�GD\V�� 
0DUWLQ� 

%XGOHLJK�DQG�'LVWULFW�&KXUFKHV¶�3DUWQHUVKLS�LQYLWH�\RX�WR�MRLQ�XV�IRU�
6RQJV�DQG�3UD\HUV�IURP�WKH�7DL]p�&RPPXQLW\�RQ�6XQGD\��QG�)HEUXDU\� 

DW�����SP�LQ�$OO�6DLQWV�&KXUFK��(DVW�%XGOHLJK� 
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dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�DĂƩĞƌƐ�͙͙ 
tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ĚĞĐĂĚĞ͘͘͘ 
ϮϬϭϵ�^ƚĂƟƐƟĐƐ 
tĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŽƵƌ�͞ϮϬϭϵ�^ƚĂƟƐƟĐƐ�
ĨŽƌ�DŝƐƐŝŽŶ�ZĞƚƵƌŶ͟�ƚŽ��ǆĞƚĞƌ��ŝŽĐĞƐĞ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 
KŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ͕�ϯϮ�ƉĞŽƉůĞ�;хϭϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚͿ�
ĂƩĞŶĚ��ŚƵƌĐŚ�ŽŶ�Ă�ƵƐƵĂů�^ƵŶĚĂǇ͘ 
ϳϲ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ŽŶ��ĂƐƚĞƌ��ĂǇ͘ 
ϯϭϬ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�
ϯϮ�ŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂǇ͘ 
dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ϯ�ďĂƉƟƐŵƐ͕�ϰ�ŵĂƌƌŝĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ϱ�
ĨƵŶĞƌĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ�
ϮϬϭϵ͘ 
tŽƌŬƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ 
dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŇŽŽĚͲ
ůŝŐŚƚƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŽůĚ�ĐĂďůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�–�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘ 
DŽƌĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǁŝŶĚŽǁƐ͕�ƌŽŽĨƐ�ĂŶĚ�ƚŽǁĞƌ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚǇĂƌĚƐ͘ 
 

WĂƌŽĐŚŝĂů��ŚƵƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů�;W��Ϳ 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�W���͙�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�
ƚĂůĞŶƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
W���ŵĞŵďĞƌƐ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ͘ 
 

:ŽŝŶƚ�DĞĞƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�W��Ɛ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂůĞŝŐŚ�
DŝƐƐŝŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�;ZD�Ϳ 
dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϮŶĚ�
:ĂŶƵĂƌǇ�–�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ǁĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ϭϮƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
DĂƌĐŚ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�EĞǁƐ͘ 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ZD��ĂŶĚ�W���DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϭϴƚŚ�DĂƌĐŚ�–�ůĞƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�W���ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ZD��ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�W���ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�
ƚŚĞŵ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘ 
 

�ŶŶƵĂů�WĂƌŝƐŚ�DĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ��ŶŶƵĂů������
WĂƌŽĐŚŝĂů��ŚƵƌĐŚ�DĞĞƟŶŐ 
dŚĞ�WĂƌŝƐŚ�ŽĨ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�ǁŝƚŚ��ŝĐƚŽŶ�
�ŶŶƵĂů�WĂƌŝƐŚ�DĞĞƟŶŐ�;�WDͿ�ĂŶĚ��ŶŶƵĂů�
WĂƌŽĐŚŝĂů��ŚƵƌĐŚ�DĞĞƟŶŐ�;�W�DͿ�ǁŝůů�ďĞ�
ŚĞůĚ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϮϮŶĚ��Ɖƌŝů�Ăƚ�ϭϵ͘ϬϬ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�,Ăůů͘ 

dŚĞ��WD�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŚƵƌĐŚͲ
ǁĂƌĚĞŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ�ƚŽ��Ɖƌŝů�
ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐĂŶ�ǀŽƚĞ͘�WĂƵů�
<ƵƌŽǁƐŬŝ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�
�WD�ƐŽ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ŶĞǁ��ŚƵƌĐŚͲ
ǁĂƌĚĞŶ�–�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂůŬ�ƚŽ�DĂƌŝůǇŶ�,ŽďďƐ�ͬ�
WĂƵů�<ƵƌŽǁƐŬŝ�ͬ�ZĞǀ͛Ě�DĂƌƟŶ�:ĂĐƋƵĞƐ�ŝĨ�
ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�
ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘ 

�ƚ�ƚŚĞ��W�D͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŚƵƌĐŚ͕�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͛Ɛ�
ĮŶĂŶĐĞƐ͘�EĞǆƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�W���ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞůĞĐƚĞĚ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŚĂƌŝƟĞƐ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂů������
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĞŐ͕�DŽƚŚĞƌŝŶŐ�^ƵŶĚĂǇ͕�,ĂƌǀĞƐƚ�
&ĞƐƟǀĂů�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ͘ 

tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�
�ůů�^ĂŝŶƚƐ͛��ŚƵƌĐŚ͘ 
^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ƌŝŐŚƚ�����
ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�
ĂĚƵůƚƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�WĂƵů�<ƵƌŽǁƐŬŝ�
;Ϭϭϯϵϱϳ�ϳϰϮϵϰϮͿ�ŽƵƌ�ŝŶƚĞƌŝŵ-^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĨŽƌ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ͘ 
 

&Žƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŶĞǁƐ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐͬĞǀĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ��ŚƵƌĐŚ͕�
ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�
ǁǁǁ͘ƌĂůĞŝŐŚŵŝƐƐŝŽŶĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ
ĨƌŝĞŶĚƐ-ŽĨ-Ăůů-ƐĂŝŶƚƐ͘Śƚŵů� 

WĂƵů�<ƵƌŽǁƐŬŝ͕��ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶ 
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&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�
�ŚƵƌĐŚ 
 
dŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ͛�ϮϬϭϵ�ƚĂƌŐĞƚ�

ǁĂƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�άϭϬ͕ϬϬϬ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�dŽǁĞƌ�
ĂŶĚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ĚŽŶĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�����������
ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ͕�ǁĞ�ŵĞƚ�ƚŚŝƐ�ƚĂƌŐĞƚ�–�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ďǇ�ƚŚĞ�
&ƌŝĞŶĚƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ĂďŽƵƚ�
ϮϬϬϳ͘�dŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ��ŝƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�άϭϬ͕ϬϬϬ�
ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽǁĞƌ�ǁŽƌŬƐ͗�ƚŚŝƐ�
ƐƵŵ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�dŽǁĞƌ�ǁŽƌŬƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�
ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌƐͬĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽǁĞƌ�
ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ 
 

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ǆĞƚĞƌ��ŚŽŝƌ�–��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
�ŽŶĐĞƌƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 
dŚĞ��ŚĂƉĞů��ŚŽŝƌ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽŶĐĞƌƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁĂƐ�Ă�ƐƵƉĞƌď�ĞǀĞŶŝŶŐ�-�ƚŚĞ�
ƉŚŽƚŽ�ďĞůŽǁ�ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�Ă�ŇĂǀŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ͘�dŚĞ��ŚĂƉĞů��ŚŽŝƌΖƐ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ǁĂƐ�
ĂŵĂǌŝŶŐ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ƉŝĞĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉŝŶĞ-ƟŶŐůŝŶŐ�ΗK�DĂŐŶƵŵ�
DǇƐƚĞƌŝƵŵΗ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ůŝǀĞůǇ�ΗdŚĞ�dǁĞůǀĞ�
�ĂǇƐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐΗ͘ 

 

 
 
 
 
 
 
 
dŽŶǇ�sĞŶŶŝŶŐ�ŐĂǀĞ�Ă�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�^ŝƌ�:ŽŚŶ�
�ĞƚũĞŵĂŶΖƐ�ƉŽĞŵ�Η�ŚƌŝƐƚŵĂƐΗ͖�WĂƵů������
<ƵƌŽǁƐŬŝ�ƌĞĂĚ�'ŽĚĨƌĞǇ�ZƵƐƚΖƐ�ŵŽĚĞƌŶ�ƚĂŬĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŶŐĞůΖƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�������
ƐŚĞƉŚĞƌĚƐ�ŝŶ�ΗdŚĞ�;ŐŽŽĚǁŝůůͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�������
ƉĞŽƉůĞΗ͘�dŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�

ƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĂů�
ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂĚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞŐƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘ 
 

tĞ�ƐŽůĚ�ϭϳϬ�ƟĐŬĞƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�Ă�ƌĞƟƌŝŶŐ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘��ŌĞƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĮŶĂů�������
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶŝŶŐ�ĂŵŽƵŶƚĞĚ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ŽǀĞƌ�άϭ͕ϱϳϬ͘ 
 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽŶ�
ƉĂŐĞ�Ϯϭ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�-�ƐĞĞ͗�
ǁǁǁ͘ƌĂůĞŝŐŚŵŝƐƐŝŽŶĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ
ƉŚŽƚŽ-ŐĂůůĞƌŝĞƐ͘Śƚŵů 
 

&ƌŝĞŶĚƐ͛��ŽŵŵŝƩĞĞ 
dŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ͛��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞƚ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�
ϭϯƚŚ�:ĂŶƵĂƌǇ͘ 
 

dŚĞ�WĂƌŝƐŚ�EĞǁƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�����������
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ůŽĐĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ�–�ǁĞ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�������
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͕�ĂŶǇ�ĚĞĮĐŝƚ�ŝŶ����
ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ďǇ�ƚŚĞ�
W��͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�
�ŚĂƌůĞƐ��ďƌĂŵ͕�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝŶ�
ϮϬϭϵ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƟŶŐ�
ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�EĞǁƐ͊ 
 

tĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ŽŶ�ƚŽ�KĸĐĞ�ϯϲϱ�
–�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�EĞǁƐ�ƐŝŵƉůĞƌ�ŝŶ�KŶĞ�ƌŝǀĞ͖�ŝƚ�
ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ĂŶ�KƵƚůŽŽŬ� 
Ğ-ŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŽ͗� 
ĞďŵĂŐ͘ĂƐΛƌŵĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ĐŽ͘ƵŬ 
 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϳϵ�͚ƉĂŝĚ-ƵƉ͛�&ƌŝĞŶĚƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ����
ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
'ŝŌ��ŝĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨĞĞ͘ 
 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ϵϱ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ϮϬϬ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĚƌĂǁ͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐƌĞĂƚ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵŽƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��ĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĞŶƚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯϯ͘� 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϳ͘͘͘ 



� 

 

�ĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ĂƌĞ͗ 
 

�ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚΖƐ�'Žƚ�dĂůĞŶƚ�–� 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϴƚŚ�DĂƌĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ����������������
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͗�Ϯ͘ϯϬƉŵ�ĂŶĚ�ϳƉŵ 
dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�,Ăůů͘ 
�ŶƚƌŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ϳƚŚ�DĂƌĐŚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĂƵĚŝƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ϭϰƚŚ�DĂƌĐŚ͘ 
dŝĐŬĞƚ�ƉƌŝĐĞƐ͗��ĚƵůƚƐ�άϱ͕�&ƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ���
ĐŚŝůĚƌĞŶ�άϰ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĚƌŝŶŬ�ĂŶĚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�
ĐĂŬĞ͘ 
/ƚ�ǁŝůů�ĐŽƐƚ�άϮ�ĨŽƌ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�
ƟĐŬĞƚ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐĂƐŚ�ďĂƌ�ĨŽƌ�ǁŝŶĞƐ͘� 
 

^ĐĂƌĞĐƌŽǁ�&ĞƐƟǀĂů�–�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϮƚŚ�ĂŶĚ�
^ƵŶĚĂǇ�ϭϯƚŚ�:ƵŶĞ�–�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌͲ
ǁĂǇ͘��ƌƵĐĞ��ƌŝƐƉ͕�ǁŽŽĚƚƵƌŶĞƌ͕�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ďŽŽŬĞĚ�ŝŶ͊ 
 

dĂůŬƐ�-�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĮŶĂůŝƐĞĚ�ǇĞƚ�ďƵƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ͗�Η�ŝƐŚŽƉ�>ĂĐĞǇΗ�–��ŚĂƌůĞƐ�
�ďƌĂŵ�ŝŶ��ƉƌŝůͬDĂǇ͘ 
͞�ůů�^ĂŝŶƚƐΖ��ŚƵƌĐŚ͟�-�,ĂŶŶĞŬĞ��ŽĂƚĞƐ�
ĂŶĚ�WĂƵů�<ƵƌŽǁƐŬŝ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌͬ
EŽǀĞŵďĞƌ͘ 
 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽŶĐĞƌƚ�-�&ƌŝĚĂǇ�ϭϭƚŚ���������
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�Ăƚ�ϳ͘ϯϬƉŵ͕� 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ǆĞƚĞƌ��ŚĂƉĞů��ŚŽŝƌ� 

dŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ͛��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ͗�
�ŶŐŝĞ��ĂŶŶŝŶŐ͕��ůŝǌĂďĞƚŚ�^ŵŝƚŚ͕�:ĞŶŶǇ�
,ŝůů͕��ŚƌŝƐƟŶĞ�EĞǁĂůů͕�<ĂƚĞ�WŽŶƟŶŐ͕�
�ůĂŝƌĞ��ƵĸĞůĚ͕�:ĞƐƐ�,ŝůů͕�DĂƌŝĂ��������������
DĂůŝŶŽǁƐŬĂ͕��ůůŝŽƩ�,ĂŵŝůƚŽŶ͕��ŚĂƌůĞƐ�
�ďƌĂŵ͕�DĂƌƟŶ�:ĂĐƋƵĞƐ�ĂŶĚ�������������������
WĂƵů�<ƵƌŽǁƐŬŝ͘ 
 

/�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĞƉƉŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ�
ĂŶĚ��ŽŵŵŝƩĞĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϬ�–�
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�
ĂŶĚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�͙ 
 

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�
ƚŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ�ƚŽ�ĚŽ�ͬ�ƚƌǇ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�
ŬŶŽǁ�ďǇ�Ğ-ŵĂŝů͗�ĨƌŝĞŶĚͲ
ƐŽĨĂůůƐĂŝŶƚƐĐŚƵƌĐŚ͘ĂƐΛƌŵĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ĐŽ͘ƵŬ 
 

&ƌŝĞŶĚƐΖ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�&ƌŝĞŶĚƐ͕�ĞǀĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ďƌŝĞĨ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�
�ŚƵƌĐŚ�ǁĞďƐŝƚĞ�-�ƐĞĞ͗�
ǁǁǁ͘ƌĂůĞŝŐŚŵŝƐƐŝŽŶĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬ
ĨƌŝĞŶĚƐ-ŽĨ-Ăůů-ƐĂŝŶƚƐ͘Śƚŵů 
 

tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ϮϬϮϬ͘ 
 

WĂƵů�<ƵƌŽǁƐŬŝ͕��ŚĂŝƌ 

 :ƵŵďůĞ�ƐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�-�Ă�ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ� 
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�:ƵŵďůĞ�^ĂůĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ƌƵŶ�ďǇ�ƚŚĞ�&ŽƌŵĞƌ�
>ŝƩůĞ�KƩĞƌƐ�dĞĂŵ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͘�KŶ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ǁĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�άϰϱϬ�ĨŽƌ�
WĞƚĞΖƐ��ƌĂŐŽŶƐ�ŝŶ��ǆŵŽƵƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĂďůĞƐ�Ă�ďĞƌĞĂǀĞĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ŚŽůŝĚĂǇ�-�
ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ƐŽ�ŵƵĐŚ͘ 
 

KƵƌ�ŶĞǆƚ�ƐĂůĞ�ŝƐ�ďŽŽŬĞĚ�ĨŽƌ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϵƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĂŐĂŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ����
sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƵƐƵĂů�ƟŵĞ�ŽĨ�ϭϬ͘ϬϬ͘�dŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽƵƌ�ŵĂŝŶ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŝƐ�EŝŐŚƚ^ƚŽƉ�
ǁŚŝĐŚ�ƌƵŶƐ�ĨƌŽŵ�:ƵůŝĂŶ�,ŽƵƐĞ�ŝŶ��ǆĞƚĞƌ͖�Ă�ĐŚĂƌŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ���
ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ŐŽ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ZĂůĞŝŐŚ�
&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�;�ƌĂŬĞƐ�Θ�KƩĞƌƚŽŶ�^ĐŚŽŽůͿ͕��ZϮ��͕�dƵƌŶĂƌŽƵŶĚ�ŝŶ��ǆĞƚĞƌ͕�Ă�ǁŽŵĞŶΖƐ�
ƌĞĨƵŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŚĂƌŝƚǇ�ƐŚŽƉƐ�ďǇ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽŶ�ĂŶǇ�ůĞŌŽǀĞƌ�ũƵŵďůĞ͘ 
 

�ůů�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ũƵŵďůĞ�ŐƌĂƚĞĨƵůůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Θ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ũƵŵďůĞ�
ƉůĞĂƐĞ�ƉŚŽŶĞ�&ƌĂŶ�ŽŶ�Ϭϭϯϵϱ�ϱϲϴϳϯϮ͘ 



� 

 

 �����tŝŶĚŽǁ��ůĞĂŶĞƌƐ� 
 ������ĐŽǀĞƌŝŶŐ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ� 

����������������ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚƐ 
 

· tŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ�ĨƌĂŵĞƐ�ĐůĞĂŶĞĚ�
ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ͘ 

· �ůů�ǁŽƌŬ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ� 
 ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͘ 
· &ƵůůǇ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ĂŶĚ���^�;�Z�Ϳ�

ĐŚĞĐŬĞĚ͘ 
· &ƌŝĞŶĚůǇ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 
· 'ƵƩĞƌƐ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ� 
 ǁĂƐŚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 
· �ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ϮϬϬϮ͘ 

 

dĞůĞƉŚŽŶĞ�Ϭϳϳϯϵ�ϳϰϯ�ϰϬϵ�ƚŽ� 
ĂƌƌĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ƋƵŽƚĂƟŽŶ͘ 

WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ� 
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁǁǁ͘ĂŵƌƐ͘ĐŽ͘ƵŬ� 

 

>Ğƚ�ǇŽƵƌ�ƉĂŶĞƐ�ďĞ�ŽƵƌ�ƉůĞĂƐƵƌĞ͘͘͘͘͘ 

 
 

3/($6(�127(��WKH� 
PDJD]LQH�HPDLO�DGGUHVV�KDV�

FKDQJHG 
 

3OHDVH�VHQG�DUWLFOHV�WR� 

HEPDJ�DV# 
UPFRPPXQLW\�FR�XN 

 
7KH�GHDGOLQH�IRU�WKH�0DUFK� 

HGLWLRQ�LV 
�WK�)HEUXDU\������ 



� 

 

KƵƌ��ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ� 
 

dƵĞƐĚĂǇ�ϮŶĚ�:ƵŶĞ�–�͞�ŝŽďůŝƚǌ͟�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ 
 

KƵƌ��ŝŽďůŝƚǌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ůŝǀŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚǇĂƌĚƐ͗�
ŐƌĂƐƐĞƐ͕�ŇŽǁĞƌƐ͕�ƐĞĚŐĞƐ͕�ůŝĐŚĞŶƐ͕�ĨĞƌŶƐ͕�ƚƌĞĞƐ͕�ďŝƌĚƐ͕�ŵĂŵŵĂůƐ͕�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ƌĞƉƟůĞƐ�͙�ƚŚĞ�
ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĮŶĂůŝƐĞĚ�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϭϬ͘ϬϬ�ƚŽ�ϭϲ͘ϬϬ͘�
�ŶǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘ 
 

tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ůŝŶƚŽŶ��ĞǀŽŶ��ƐƚĂƚĞƐ͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͕��ƌĂŬĞ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�
�ǆŵŽƵƚŚ�hϯ��EĂƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ��ŽƚĂŶǇ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�
ƐƚƵĚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�,Ăůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ďŽŽŬƐͬƉŽŝŶƚƐ͘� 
tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ǁĂůŬ�ĂŶĚ�ƚĂůŬ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŵŽƚŚƐ�ĂŶĚ�ďĂƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘ 
dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝŽďůŝƚǌ�ĂƌĞ͗�ǁĞ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚǇĂƌĚƐ�
ŝĨ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�;ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϵϳͿ͖�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
�ƌĂŬĞ͛Ɛ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
tĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�WĂƌŝƐŚ�EĞǁƐ͘ 
 

�ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�tŽƌŬŝŶŐ�WĂƌƚǇ 
dŚĞ��ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�tŽƌŬŝŶŐ�WĂƌƚǇ�ŵĞĞƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�&ƌŝĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�͙�ƚŚĞ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƌ�ĚŝĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�&ƌŝĚĂǇ͗�ϮϭƐƚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͖�ϮϬƚŚ�DĂƌĐŚ͖�ϭϳƚŚ��Ɖƌŝů͖�ϭϱƚŚ�DĂǇ͖�ϭϵƚŚ�:ƵŶĞ͖�ϭϳƚŚ�
:ƵůǇ͖�ϮϭƐƚ��ƵŐƵƐƚ͖�ϭϴƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͖�ϭϲƚŚ�KĐƚŽďĞƌ͖�ϮϬƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ͖�ĂŶĚ�ϭϴƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ͘ 
 

dŚĞ��ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�tŽƌŬŝŶŐ�WĂƌƚǇ�ŵĞĞƚƐ�Ăƚ�ϭϬ͘ϬϬ͕�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽůĚ�
�ŚƵƌĐŚǇĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĮŶŝƐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϮ͘ϬϬ�ĂŶĚ�ϭϯ͘ϬϬ͘�DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ǁĞ�ƐƚŽƉ�ĨŽƌ�
ĐŽīĞĞ͕�ďŝƐĐƵŝƚƐͬĐĂŬĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĂƚ�Ăƚ�ϭϭ͘ϬϬ͘�zŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƟŵĞ�
–�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘ 
 

�ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŚĞĂǀŝĞƌ�ũŽďƐ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�Ăůů͖�
ƚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�zŽƵ�ĐŽƵůĚ�ũƵƐƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽīĞĞ�ĂŶĚ�ǁĂƐŚ-ƵƉ�ĂŌĞƌ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƚ�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ƟŵĞƐͬĚĂƚĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͕�ƉůĞĂƐĞ� 
ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐŽƌƚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽƵƚ͘ 
 

WĞŶŶǇ�ĂŶĚ�WĂƵů�<ƵƌŽǁƐŬŝ͘�dĞů͗�Ϭϭϯϵϱ�ϳϰϮϵϰϮ͖�ƉĂŶĚƉΛŬƵƌŽǁƐŬŝ͘ŵĞ͘ƵŬ� 

�EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�zĞƫŶŐƚŽŶ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�-�� 
*��͚t,/^d��Z/s��^h^W�E�����hZ/E'�Z�EKs�d/KE^͛ 

&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ� 
ǁǁǁ͘ǇĞƫŶŐƚŽŶŚĂůů͘ĐŽ͘ƵŬ�� 



�� 

 

KƩĞƌ�sĂůůĞǇ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�-� 
&ĞďƌƵĂƌǇ�ĚŝĂƌǇ 
^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�-�ϭϬ͘ϯϬĂŵ�-� 
t�><�-�ϳ�ŵŝůĞƐ 
��ůĞŝƐƵƌĞůǇ�ǁĂůŬ�ĨƌŽŵ�:ŽŶĞǇ͛Ɛ��ƌŽƐƐ�ĐĂƌ�
ƉĂƌŬ�;Z^W��ZĞƐĞƌǀĞ͕�K^�^z�Ϭϱϳ�ϴϵϴͿ͕�
;�yϭϬ�Ϭ�>Ϳ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚŽƉ�ĨŽƌ�ĐŽīĞĞ�ĂŶĚ�
ƉŝĐŶŝĐ�ůƵŶĐŚ͘�sŝƐŝƟŶŐ�,ĂƌƉĨŽƌĚ��ŽŵŵŽŶ͕�
sĞŶŶ�KƩĞƌǇ�ĂŶĚ�EĞǁƚŽŶ�WŽƉƉůĞĨŽƌĚ͘ 
tĂůŬ�>ĞĂĚĞƌ͗�^ĂƌĂŚ�tĞƐƚĂĐŽƩ͕�Ϭϭϯϵϱ�
Ϯϳϳϲϰϰ͘ 
 

^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ϭϱƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�-�ϭϬ͘ϭϱĂŵ�–� 
t�><�–�ϳ�ŵŝůĞƐ 
DĞĞƚ͗��^ŝĚŵŽƵƚŚ�dƌŝĂŶŐůĞ�ĨŽƌ�ϵ͘ϰϵĂŵ�ďƵƐ�
Žƌ�^ƚ�'ŝůĞƐ��ŚƵƌĐŚ͕�^ŝĚďƵƌǇ�;K^�ϭϭϱ�^z�
ϭϯϵ�ϵϭϳͿ�Ăƚ�ϭϬ͘ϭϱĂŵ͘�͞^ŝĚ�sĂůůĞǇ�ZŝŶŐ�
WĂƌƚ�ϭ�-��>ŝŶĞĂƌ�tĂůŬ͘͟�&ƌŽŵ�^ŝĚďƵƌǇ�ǁĞ�
ĂƐĐĞŶĚ�ƚŽ�tŚŝƚĞ��ƌŽƐƐ�ĂŶĚ�&ŝƌĞ��ĞĂĐŽŶ�
,ŝůů�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ��ĂƐƚ��ĞǀŽŶ�tĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�
ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�
^ŝĚŵŽƵƚŚ͘��ƌŝŶŐ�Ă�ƉĂĐŬĞĚ�ůƵŶĐŚ͘ 
tĂůŬ�>ĞĂĚĞƌ͗��sŝǀŝĞŶ�/ŶƐƵůů͕�ϬϭϰϬϰ�
ϴϭϭϮϲϳ͘ 
 

DŽŶĚĂǇ͕�ϭϳ�&ĞďƌƵĂƌǇ�-�ϭϬ͘ϬϬĂŵ�–� 
t�><�–�ϱЪ�ŵŝůĞƐ 
^ƚĂƌƚ͗�^ƚĞĂŵĞƌ�^ƚĞƉƐ͕��ƵĚůĞŝŐŚ�^ĂůƚĞƌƚŽŶ�
;K^�ϭϭϱ�^z�Ϭϲϱ�ϴϭϴͿ�Ăƚ�ϭϬ͘ϬϬĂŵ͘�͞��ǁĂůŬ�
ŽĨ�ƚǁŽ�ƉƌŽŵĞŶĂĚĞƐ͘͟���ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŐĞŶƚůĞ�
ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚ�ƉĂƚŚ�ĨƌŽŵ�^ƚĞĂŵĞƌ�
^ƚĞƉƐ�ŝŶ��ƵĚůĞŝŐŚ�^ĂůƚĞƌƚŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽĐŬ�
Ăƚ��ǆŵŽƵƚŚ͘��&ƌŽŵ��ǆŵŽƵƚŚ͕�ƚŚĞ�ϭϱϳ�ďƵƐ�
ĨƌŽŵ��ǆŵŽƵƚŚ�WĂƌĂĚĞ�ƚĂŬĞƐ�ƵƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
�ƵĚůĞŝŐŚ�^ĂůƚĞƌƚŽŶ�WƵďůŝĐ�,Ăůů͘��tĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ��ǆŵŽƵƚŚ�ďǇ�ϭϮϯϬ͕�ƐŽ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĐƵůŝŶĂƌǇ�ĚĞůŝŐŚƚƐ�
ŽĨ��ǆŵŽƵƚŚ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƐŽ͖�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϭϯϬϬ�ďƵƐ�ďĂĐŬ�
ƚŽ��ƵĚůĞŝŐŚ�ĂŶĚ�ŽŶǁĂƌĚƐ�ƚŽ�^ŝĚŵŽƵƚŚ͘ 
tĂůŬ�ůĞĂĚĞƌƐ͗��ĂǀŝĚ�Θ�ZŽƐŝĞ��ŽŶŶĞƌ͕�
Ϭϳϴϯϭ�ϰϬϲϵϱϵ͘ 
 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ϮϲƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�-�ϭϬ͘ϬϬĂŵ�-�
t�><�-�ϲ�ŵŝůĞƐ 
DĞĞƚ͗�EĞǁƚŽŶ�WŽƉƉůĞĨŽƌĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�
'ƌŽƵŶĚ�;K^�ϭϭϱ͕�^z�Ϭϴϴ�ϴϵϵͿ�Ăƚ�ϵ͘ϬϬĂŵ�
ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƌƐ�Žƌ�ŵĞĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƉŽŝŶƚ͘ 
͞zĂƌŶĞƌ�tŽŽĚ͕�dƌĞŶĚůĞďĞƌĞ��ŽǁŶ͕�
�ĞĐŬǇ�&ĂůůƐ�ĂŶĚ�,ŽƵŶĚƚŽƌ�ZŝĚŐĞ͘͟ 
^ƚĂƌƚ͗�zĂƌŶĞƌ�tŽŽĚ��W�;K^�K>Ϯϴ͕�^y�ϳϴϱ�
ϳϴϵ�ͬ�dYϭϯ�ϵ>:Ϳ�ϲ�ŵŝůĞƐ 
dŚĞ�ǁĂůŬ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚĞĂĚǇ�
Đůŝŵď�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽǁĞƌŝŶŐ�ƐƚĂŶĚƐ�ŽĨ�ĂŶͲ
ĐŝĞŶƚ�ŽĂŬ�ǁŽŽĚůĂŶĚ͖�ĚƌĞŶĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŝͲ
ĐŚĞŶ�ĂŶĚ�ĨĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐ�ďŝƌĚ�ŚŝĚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ĨĂŵŽƵƐ�ĨŽƌ�ƐƉŽƫŶŐ�ƉŝĞĚ�ŇǇĐĂƚĐŚĞƌƐ͕�
ůĞƐƐĞƌ�ƐƉŽƩĞĚ�ǁŽŽĚƉĞĐŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽŽĚ�
ǁĂƌďůĞƌƐ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�ďƵƚ�Ă�ĨĞǁ͘�tĞ�Ğǆŝƚ�ƚŚĞ�
ǁŽŽĚ�Ăƚ�EŽƌƚŚ�>ŽĚŐĞ͕�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǁĞƐƚĞƌůǇ�
ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�Ă�
ƐŚŽƌƚ�ǁĂůŬ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�
dƌĞŶĚůĞďĞƌĞ��ŽǁŶ�ĂŶĚ�ĚƌŽƉ�ĚŽǁŶ�ŽŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�
�ĞĐŬǇ�&ĂůůƐ�ǁŚĞƌĞ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�
ǇĞĂƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĨĂůůƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞƐ͘��dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĂŐĞ�ŝƐ�Ă�
ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ďĞůŽǁ�,ŽƵŶĚƚŽƌ�
ZŝĚŐĞ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�,ŽůŶ��ƌĂŬĞ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�
ĞŶƚĞƌ�zĂƌŶĞƌ�tŽŽĚ�ĂŐĂŝŶ͘��ŌĞƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�
ǁĂůŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŽŽĚ�ǁĞ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�
ƉĂƌŬ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŽŝůĞƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ͕�
ďƵƚ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĞŶ�ƌŽƵƚĞ͕�ƐŽ�ďƌŝŶŐ�
Ă�ƉŝĐŶŝĐ�ůƵŶĐŚ͘ 
tĂůŬ�>ĞĂĚĞƌƐ͗��WĂƵůĂ�Θ�DŝŬĞ�WĂĚĚŝƐŽŶ͕�
Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϲϱϱϬ 
 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ϰƚŚ�DĂƌĐŚ�-�ϭϬ͘ϬϬĂŵ�-� 
t�><�-�ϲ�ŵŝůĞƐ͘�^ƚĂƌƚ͗��ŽůĂƚŽŶ�ZĂůĞŝŐŚ�
�ŚƵƌĐŚ�;K^�ϭϭϱ͕�^z�ϬϴϮ�ϴϳϮ͕�ϲ�ŵŝůĞƐͿ͘�
Η�Ŷ�ŝĚĞĂů�ǁĂůŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ƐƉƌŝŶŐ�ĚĂǇΗ͘�
�ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌƐŝĚĞ͕�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŐƌĞĞŶ�
ůĂŶĞƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶƐ͕�ǀŝƐŝƟŶŐ�
�ŽƩŽŶ͕�'ŽŽƐĞŵŽŽƌ�ĂŶĚ�EĂƉƐ�>ĂŶĞ͘ 
tĂůŬ�>ĞĂĚĞƌ͗��ƌŝĂŶ�dƵƌŶďƵůů͕�Ϭϭϯϵϱ�
ϱϲϳϯϯϵ͘ 
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7KH�5HFUHDWLRQ�)LHOG� 

���9LFDUDJH�5RDG��(DVW�%XGOHLJK�(;���() 
 

$Q�DOO�ZHDWKHU�FRXUW�LQ�D�GHOLJKWIXO����� 
VHWWLQJ�LV�DYDLODEOH�WR�PHPEHUV�RI�

WKH�FOXE�IRU�DQ�DQQXDO�IHH�RI 
 

����DGXOWV 
���MXQLRUV 
����)DPLO\ 

RU�WR�YLVLWRUV�IRU����SHUVRQ�SHU�KRXU 
 

1HZ�0HPEHUV�DQG�9LVLWRUV�:HOFRPH 
 

)RU�FRXUW�ERRNLQJV�JR�WR 
(%7&�%RRNLQJ�GHVN�DW 

%DWWOHVGRQ��9LFDUDJH�5RDG�(;���() 
 

RU�IRU�IXUWKHU�GHWDLOV��FRQWDFW 
 

7HO���������������RU� 
HPDLO��HEWHQQLV#EWLQWHUQHW�FRP� 

 
 

*(1(5$/�<2*$�&/$66(6 
 

:,7+�1,&.<�+$5'< 
DW 

 

($67�%8'/(,*+�&+85&+�+$// 
 

 

(9(5<21(�:(/&20(� 
 
 

-2,1�86�72�5('8&(�3+<6,&$/�$1'� 

0(17$/�675(66 
 
 

:('1(6'$<6�������DP 
	�)5,'$<6�$1'�6$785'$<6���

�����DP 
 

,�KDYH�EHHQ�VWXG\LQJ�	�WHDFKLQJ�\RJD�IRU�
PRUH�WKDQ����\HDUV��DQG�DP�D�IXOO\� 

LQVXUHG�PHPEHU�RI�WKH� 

%ULWLVK�:KHHO�RI�<RJD 
 

)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�SOHDVH�FRQWDFW� 
 

1LFN\�RQ���������������RU� 
H[KDOHB\RJD#\DKRR�FR�XN� 
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�ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 
��ďƵƐǇ�ǇĞĂƌ�ĂŚĞĂĚ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ŵǇ�ĨĞůůŽǁ�
dƌƵƐƚĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶƉƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ϮϬϭϵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ���
sŝůůĂŐĞ�,Ăůů�ŝŶ�Ă�ŐŽŽĚ�ƐŚĂƉĞ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘ 
KŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĂŐĞŶĚĂ�ŝƚĞŵƐ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĂŶŬŝŶŐ�ZŽŶ�dĂǇůŽƌ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƐƚĞƌůŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�
ĂƐ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�
ǁŚĞŶ�ZŽŶ�ƐƚĂŶĚƐ�ĚŽǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ��'D�ƐĞƚ�ĨŽƌ�dƵĞƐĚĂǇ�ϱƚŚ�DĂǇ͕�ϱ͘ϬϬƉŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�
,Ăůů͘ 
dŚĞ�ŵĂũŽƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ����
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ĨĂŝƌ�ƚŽ�ƐĂǇ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĂŶ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘���ĮŶĂŶĐŝĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĮŶĞ�ƐǇƐƚĞŵ����
ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚĞĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ͘ 
^ŚŽƵůĚ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ��
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ͗ 
�ŚƌŝƐ��ĞĂƌƐůĞǇ͕��ŚĂŝƌ͕�dƌƵƐƚĞĞƐ͕�ŽŶ�ŵǇ�ŵŽďŝůĞ͗�ϬϳϴϲϲϲϲϬϭϵϲ͘ 
 

KŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƵƉ�ĐŽŵŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ĚŝĂƌǇ�ůŽŽŬƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
^ŝǆ�EĂƟŽŶƐ�ZƵŐďǇ͗��ŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͕�ǁĂƚĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƐĐƌĞĞŶ͕�ďĂƌ�ĂŶĚ��������
ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ͕ 
^ƵŶĚĂǇ�ϮŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͗��ŶŐůĂŶĚ�ǀ�&ƌĂŶĐĞ͕�ϯ͘ϬϬƉŵ�<ŝĐŬ�Žī 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϴƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͗��ŶŐůĂŶĚ�ǀ�^ĐŽƚůĂŶĚ͕�ϰ͘ϰϱƉŵ�<ŝĐŬ�Žī 
^ƵŶĚĂǇ�ϮϯƌĚ�&ĞďƌƵĂƵƌǇ͗��ŶŐůĂŶĚ��ǀ�/ƌĞůĂŶĚ͕�ϯ͘ϬϬƉŵ�<ŝĐŬ�Žī 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϳƚŚ�DĂƌĐŚ͗��ŶŐůĂŶĚ�ǀ�tĂůĞƐ͕�ϰ͘ϰϱ�<ŝĐŬ�Žī͘ 
 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�>ƵŶĐŚ͗�^ƵŶĚĂǇ�ϭϲƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘��ǀĞƌ�ƉŽƉƵůĂƌ͕�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ǇŽƵƌ�
ĨƌŝĞŶĚƐ�ŽǀĞƌ�ůƵŶĐŚ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ǀŝĂ�ƉŽƐƚĞƌƐͬĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƟĐŬĞƚƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ƐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ŚŽƉ͘ 
 

YƵŝǌǌ�EŝŐŚƚ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϵƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͘� 
�ŐĂŝŶ�ĞǀĞƌ�ƉŽƉƵůĂƌ͘�KƵƌ�ƋƵŝǌ�ŵĂƐƚĞƌ͕�ZŝĐŚĂƌĚ��Ğůů͕�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ŚĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĮĞŶĚŝƐŚ�
ŵŝǆ�ŽĨ�ƚĞƐƟŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�dĞĂŵƐ�ŽĨ�ϲ�ĂƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ƋƵŝǌ�ĂŶĚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�
–�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚǀĞƌƟƐĞĚ͘ 
 

&ƵƚƵƌĞ�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĨŽƌ�Ă�sŝůůĂŐĞ�KƉĞŶ��ŽƵůĞƐ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�
ĂŶĚ�Ă�ƐƵŵŵĞƌ�ŵƵƐŝĐ�ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŽƵƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĞǀĞŶŝŶŐƐ͘ 
 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ĂůŽŶŐ͕�ĞŶũŽǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů͘ 



�� 

 

�ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�ǁŝƚŚ��ŝĐƚŽŶ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů͕�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ 
 

dƵĞƐĚĂǇ͕�ϭϭƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ�Ăƚ�ϱ͗ϬϬ�Ɖŵ�Λ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů 
 

�'�E�� 
 

ϭ͘ �ŚĂŝƌŵĂŶ͛Ɛ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƌĞŵĂƌŬƐ 

Ϯ͘ DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ͗�ϱƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ 

ϯ͘ DĂƩĞƌƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ 

ϰ͘ �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ 

ϱ͘ &ŝŶĂŶĐĞ�ZĞƉŽƌƚ 

ϲ͘ ,Ăůů�DĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ͗�^> 

ϳ͘ sŝůůĂŐĞ�'ƌĞĞŶ�hƉĚĂƚĞ͗�DW 

ϴ͘ hƉ��ŽŵŝŶŐ�^ŽĐŝĂů��ǀĞŶƚƐ 

ϵ͘ �ŶǇ�KƚŚĞƌ��ƵƐŝŶĞƐƐ 

ϭϬ͘ �ĂƚĞ�ŽĨ�EĞǆƚ�DĞĞƟŶŐ͗���'�D͗�dƵĞƐĚĂǇ�ϱƚŚ�DĂǇ 

EŽƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŐĞŶĚĂ͗ 
hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ�,Ăůů��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�dƌƵƐƚĞĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ͕�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ͕�
�ƵŐƵƐƚ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��'D�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ŶŽƌŵĂůůǇ�ŚĞůĚ�ŝŶ�DĂǇ͘�dŚŽƐĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�DĞŵďĞƌƐ�–�ĂŶǇŽŶĞ�ϭϴ�
Žƌ�ŽǀĞƌ͕�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚĞƐ�ŽĨ���ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�ĂŶĚ��ŝĐƚŽŶ͕�Žƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͘�KƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂƚĞƐ�ŐĞŶĞƌĂů�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƐƵĐŚ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŽĨ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�ǁŝƚŚ��ŝĐƚŽŶ��ŚĂƌŝƚĂďůĞ���������������
/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�͘ 

zKhZ�W�Z/^,��KhE�/>�E���^�zKh 
 

dŚĞ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘�dŚĞ��ŽƵŶĐŝůůŽƌ�
ƚĂƐŬ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽŽ�ĂƌĚƵŽƵƐ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌŝƐŚ�ĂŶĚ�
ŝƚƐ�ǁĞůůďĞŝŶŐ͘ 
dŚĞ�WĂƌŝƐŚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ŵĞĚŝĂ�
ŚĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ǀŝĞǁ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŝƐ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĂŶǇ�
ĚĞĐůŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƵƐ�Ăůů͘ 
 

tĞ�ŚŽůĚ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ŽŶ�Ă�dƵĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ͕�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƉĂƌĞ�
Ă�ƐŵĂůů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚ�ƚŚĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ��ůĞƌŬ�-
ĐůĞƌŬΛĞĂƐƚďƵĚůĞŝŐŚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ� 
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�ĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ϭϮϮ-
ŵĞƚƌĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝǆĞĚ�ŚĞĚŐĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉůĂŶƚĞĚ�ďǇ��ĂƐƚ�
�ƵĚůĞŝŐŚ�ǀŝůůĂŐĞƌƐ�ŝŶ�ϭϵϴϰ�ĂŶĚ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ůĂŝĚ͕�ǁŝƚŚ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ��ŝĐƚŽŶ��ŽůůĞŐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 

>ĂǇŝŶŐ�ŚĞĚŐĞƐ�ŝƐ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŚĞĚŐĞƌŽǁ� 
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�DĂƚƵƌĞ�ƚƌĞĞƐ�ĂƌĞ�
ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ŚĞĚŐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝŬĞ�
ŚĂǌĞů�ůĂŝĚ�ĚŽǁŶ�Ăƚ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�
ǁŚŝĐŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�Ă�ĚĞŶƐĞƌ�ƐƚŽĐŬ�ƉƌŽŽĨ�ŚĞĚŐĞ͘�EĞǁ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ�

ƚŚĞ�ůĂŝĚ�ƐĞĐƟŽŶƐ�;ƉůĞĂĐŚĞƌƐͿ�ƚŚŝƐ�
ƐƉƌŝŶŐ͘�dŚŝĐŬĞƌ�ŚĞĚŐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ďĞƩĞƌ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ���
ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ����������
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘ 

DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�
ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ůĞƚ�ŵŽƌĞ�
ůŝŐŚƚ�ŝŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƵƉ�ĨĂƌ�
ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ǀŝĞǁƐ͘�dŝŵďĞƌ�ĨŽƌ�������
ĮƌĞǁŽŽĚ�ǁĂƐ�ƐƚĂĐŬĞĚ�ĨŽƌ��������
ǀŝůůĂŐĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ����

ƐŵĂůůĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďƵƌŶĞĚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�WĞƚĞƌ�ĂŶĚ��ŝ�tĂƐƚĞŶĂŐĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĚŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ďŽŶĮƌĞ�ƐŝƚĞ͘�dŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ŚĞĚŐĞ�ůĂǇĞƌ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�
ǁŝƚŚ��ŝĐƚŽŶ�WĂƌŝƐŚ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�
�ůŝŶƚŽŶ��ĞǀŽŶ��ƐƚĂƚĞƐ͘ �WůĞĂƐĞ�ĚŽ�
ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�
ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�
ĨŽŽƚƉĂƚŚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƵŶƟů�ƚŚĞ�
ŚĞĚŐĞƌŽǁ�ŐƌŽǁƐ�ƵƉ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�
ĂƐŬ�Ăůů�ĚŽŐ�ŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĞƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ůĂŝĚ�ŚĞĚŐĞ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ďĞǇŽŶĚ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

�ƌƟĐůĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ��ůŝŶƚŽŶ��ĞǀŽŶ�
�ƐƚĂƚĞƐ͘ 
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$HULDO�6HUYLFHV 
�0LNH�&XPPLQJV� 

 
· 6DPH�'D\�6HUYLFH�$YDLODEOH 
· ��'D\V�D�:HHN 
· 5HSDLUV�	�5HFHSWLRQ�3UREOHPV 
· 'LJLWDO�$HULDO�8SJUDGHV 
· &&79�6\VWHPV 
· :L-)L�+RWVSRWV 

�������������_������������� 

12�&$//�287�&+$5*(�-� 
)5((�(67,0$7(6 

ZZZ�DHULDO-VHUYLFHV-
PLNHFXPPLQJV�FR�XN�FFWY 
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%XGOHLJK�DQG�'LVWULFW� 
&KXUFKHV¶�3DUWQHUVKLS 

6RQJV�DQG�3UD\HUV 
IURP� 

7DL]p� 

6XQGD\��QG�)HEUXDU\������ 
����SP�$OO�6DLQWV�&KXUFK�� 

(DVW�%XGOHLJK� 

WŚŽƚŽƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŚĂƉĞů��ŚŽŝƌ� 
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŽŶĐĞƌƚ͖ 

(DVW�%XGOHLJK�LQ�%ORRP�YROXQWHHUV�WLG\LQJ�XS�LQ�WKH�FROG�VHDVRQ��3KRWRV�E\�3HWHU�%RZOHU 
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&ĞďƌƵĂƌǇ�ƵƉĚĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,ĞĂƚŚƐ͗�ĂƐ�/�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�ŝƐ�ŚŽǁůŝŶŐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂďŝŶ�ĂŶĚ�ƌĂŝŶ�ŝƐ�ƐŵĂƐŚŝŶŐ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁƐ͊�
^Ž�ǁŚĂƚ�Ă�ƐĞĂƐŽŶ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚƌƵŐŐůĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǁŝŶƚĞƌ������������

ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉĂůůŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ŚĂƚƐ�Žī͕�;ŶŽ�ƉƵŶ�ŝŶƚĞŶĚĞĚͿ�ƚŽ�ŽƵƌ��������
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĂƩůĞĚ�ŽŶ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ĞŶĐƌŽĂĐŚŝŶŐ�ƐĐƌƵď�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬƐ�ŽŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďƵƩĞƌŇǇ�ƚƌĂŶƐĞĐƚ�ƌŽƵƚĞƐ͕�ŚĞƌĞ�ǁĞ�
ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŵŽƌĞ�ůŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ĞĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŇŽƌŝƐƟĐ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��
ĂƌĞĂ͕�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƩĞƌŇǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘ 
:ƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ůŽĐĂů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ƐǁŝŶŐ�ƐŚŽǀĞů�ĚŝŐŐĞƌ���
ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ďĂƌĞ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ƌĂƌĞ�ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�
ŽƉĞŶ�ƐĂŶĚǇ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƉĂƚĐŚĞƐ�ŽĨ�ƉŝŽŶĞĞƌ�ŚĞĂƚŚ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ���
ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚ͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĚŽ�ŵŽƌĞ�ƐŽŽŶ͘ 
KƵƌ�ŐƌĂǌŝŶŐ�ĂŶŝŵĂůƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƵƐ�ďƵƐǇ�ǁŝƚŚ�ŵŽǀŝŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ����
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ��ĂƌƚŵŽŽƌ�ƉŽŶŝĞƐ�ďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�
<ŝůůĞƌƚŽŶ��ƐƚĂƚĞ͕�Ă�EĂƟŽŶĂů�dƌƵƐƚ�ƐŝƚĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ��ǆĞƚĞƌ͘�dŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞƌǀĞ�Ăƚ��ǇůĞƐďĞĂƌĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƉŽŶŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�
ŚĞůƉ�ƚĂƌŐĞƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƐƉŽƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉƐ�ǁŝƚŚ�ůŽŽŬĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶŝŵĂůƐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƉĞŶĚ�ŚŽƵƌƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ͊͊ 
tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�DĞŐĂŶ�ǁŚŽ�ũŽŝŶƐ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�>ĞŽ�ǁŚŽ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ƐĞǀĞƌĂů�
ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ͕��ĂƌŽŶ�ŚĂƐ�ŵŽǀĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�&ŽƌĞƐƚƌǇ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ��ĞĐŬǇ�ŚĂƐ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞůƐ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ŽƵƌ�ĚĂŝůǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�
Ă�ĨĞǁ�ƐƚĂī�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚƐ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚĞŶ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�
ůŝƩůĞ�ůĞƐƐ�ƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ǁĂƌŵĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘�dŚĂŶŬƐ�-�Z^W���ǇůĞƐďĞĂƌĞ��ŽŵŵŽŶ�dĞĂŵ 



�� 

 

2YHU����\HDUV�H[SHULHQFH 

 

East Budleigh in Bloom 
7KLV�LV�WKH�VHDVRQ��WR�ORRN�ZLVWIXOO\�RXW�RI�WKH�ZLQGRZ�DQG�SLFWXUH�KRZ�
WKH�JDUGHQ�ZLOO�ORRN�LQ�WKH�IROORZLQJ�VXPPHU��0DQ\�JDUGHQHUV�JHW�RXW�WKH�
VHHG�DQG�SODQW�FDWDORJXHV�WR�SODFH�WKHLU�RUGHUV�DQG�SODQ�DKHDG� 
 
$V�\RX�EHJLQ�SODQWLQJ�VHHG�LQ�WKH�FRPLQJ�PRQWKV�WKLQN�DKHDG�IRU�(DVW�
%XGOHLJK�LQ�%ORRP�DV�ZHOO�DQG�VRZ�D�IHZ�IRU�XV��:H�DUH�SDUWLFXODUO\���
LQWHUHVWHG�LQ�KDYLQJ�D�ZLGH�VHOHFWLRQ�RI�YHJHWDEOH�SODQWV�WR�VHOO�DW�RXU�
3ODQW�6DOH�RQ�6DWXUGD\���WK�0D\������ 
 
%HGGLQJ�SODQWV�DQG�KHUEV�DOVR�VHOO�ZHOO�VR�D�VHOHFWLRQ�RI�WKHVH�LQ�SRWV�RU�
WUD\V�ZLOO�KHOS�XV�RXW�JUHDWO\� 
 
,I�VHHGV�DUH�QRW�\RXU�WKLQJ��DV�\RX�GLJ�RYHU�WKH�JDUGHQ�DQG�VSOLW�XS�\RXU�
SHUHQQLDOV�RU�WDNH�FXWWLQJV�RI�\RXU�IDYRXULWH�SODQWV�SOHDVH�SRW�XS�D�IHZ�
IRU�XV� 
 
$OO�RI�WKHVH�ZLOO�KHOS�XV�WR�UDLVH�PRQH\�VR�WKDW�ZH�FDQ�SURYLGH�D�EHDXWLIXO�
GLVSOD\�LQ�WKH�EDVNHWV��EHGV�DQG�ERUGHUV�DURXQG�RXU�YLOODJH�LQ�WKH� 
VXPPHU� 



�� 
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    ���8SGDWH�RQ�WKH�/RZHU�2WWHU�5HVWRUDWLRQ�3URMHFW 

      ,Q�-DQXDU\��D�VLJQLILFDQW�PLOHVWRQH�ZDV�
      DFKLHYHG�LQ�WKH�GHOLYHU\�RI�WKH�/RZHU�2WWHU

      5HVWRUDWLRQ�3URMHFW��/253��� 
3ODQQLQJ�DSSURYDO�ZDV�JUDQWHG�IRU�WKH�FRQVWUXFWLRQ�RI�D�QHZ�FULFNHW�JURXQG�WR�WKH�
QRUWK�RI�6RXWK�)DUP�&RWWDJHV�%XGOHLJK�6DOWHUWRQ��7KH�ORQJ-WHUP�IXWXUH�RI�WKH�
FULFNHW�FOXE¶V�FXUUHQW�KRPH�DW�2WWHUPRXWK�KDV�EHHQ�XQGHU�WKUHDW�GXH�WR�WKH�LPSDFWV�
RI�IORRGLQJ�DQG�SRRU�GUDLQDJH��ZLWK�WKH�FOXE�IORRGHG�DV�UHFHQWO\�DV�'HFHPEHU���
7KH�SODQQLQJ�GHFLVLRQ�PHDQV�WKDW�VKRXOG�WKH�ZLGHU�UHVWRUDWLRQ�SURMHFW�JR�DKHDG�DV�
SODQQHG��DQ�LPSRUWDQW�VSRUWLQJ��UHFUHDWLRQDO�DQG�VRFLDO�IRFDO�SRLQW�IRU�WKH��������
FRPPXQLW\�ZLOO�QRW�EH�ORVW� 

7KLV�UHVWRUDWLRQ�SURMHFW�LV�EHLQJ�GHYHORSHG�E\�WKH�(QYLURQPHQW�$JHQF\�DQG�����
&OLQWRQ�'HYRQ�(VWDWHV��,W�KDV�EURDG�DQG�DPELWLRXV�DLPV��DWWHPSWLQJ�WR�DWWDLQ�PRUH�
VXVWDLQDEOH�PDQDJHPHQW�RI�WKH�5LYHU�2WWHU��LWV�HVWXDU\�DQG�LWV�LPPHGLDWH����������
VXUURXQGLQJV�LQ�WKH�IDFH�RI�UDSLG�FOLPDWH�FKDQJHV�DQG�ULVLQJ�VHD�OHYHOV���.H\�DLPV�
RI�WKH�SURMHFW�LQFOXGH��PDLQWDLQLQJ�DQG�VHFXULQJ�H[LVWLQJ�SXEOLF�IRRWSDWKV���������
VHFXULQJ�YHKLFOH�DFFHVV�WR�WKH�UHVLGHQWV�DQG�EXVLQHVVHV�DW�6RXWK�)DUP��DORQJ�6RXWK�
)DUP�5RDG��UHFRQQHFWLQJ�WKH�ULYHU�WR�LWV�IORRGSODLQ��DOORZLQJ�LW�WR�IORRG�DQG�GUDLQ�
QDWXUDOO\��VWDELOLVLQJ�WKH�IRUPHU�GRPHVWLF�UHIXVH�WLS�WR�SURWHFW�DJDLQVW�IXWXUH������
HURVLRQ��ILQGLQJ�D�PRUH�VXVWDLQDEOH�VLWH�IRU�%XGOHLJK�6DOWHUWRQ�&ULFNHW�&OXE�����
LQFUHDVLQJ�WKH�DUHD�RI�UDUH�LQWHU-WLGDO�KDELWDW�ZLWK�VLJQLILFDQW�ELRGLYHUVLW\�EHQHILWV��
LQFOXGLQJ�IRU�ELUGOLIH��'HWDLOV�RQ�WKH�SURMHFW�FDQ�EH�IRXQG�DW�
ZZZ�ORZHURWWHUUHVWRUWLRQSURMHFW�FR�XN 

$OWKRXJK�WKH�SODQQLQJ�GHFLVLRQ�RQ�WKH�FULFNHW�FOXE¶V�UHORFDWLRQ�LV�YHU\�ZHOFRPH��
EHIRUH�/253�FDQ�SURFHHG��SODQQLQJ�DSSURYDO�LV�DOVR�UHTXLUHG�IRU�WKH�EURDGHU�
VFKHPH��'HWDLOHG�SODQV�DUH�EHLQJ�GHYHORSHG�IRU�VXEPLVVLRQ�WR�WKH�SODQQLQJ�������
DXWKRULWLHV�IRU�FRQVLGHUDWLRQ�LQ�WKH�ILUVW�KDOI�RI�WKLV�\HDU��3ULRU�WR�VXEPLVVLRQ��VRPH�
WHFKQLFDO�LVVXHV�VWLOO�QHHG�WR�EH�UHVROYHG��0RVW�FULWLFDO�LV�HQVXULQJ�WKDW�6RXWK�:HVW�
:DWHU�LQIUDVWUXFWXUH�LV�SURWHFWHG��LQFOXGLQJ�DQ�LPSRUWDQW�IUHVKZDWHU�ERUHKROH�
VRXWK�RI�2WWHUWRQ��'HWDLOHG�SODQV�IRU�WKH�VFKHPH�ZLOO�EH�VKDUHG�ZLWK�WKH�SXEOLF�
RQFH�WKHVH�KDYH�EHHQ�GHYHORSHG��7KLV�LV�XQOLNHO\�WR�EH�EHIRUH�(DVWHU� 

-DQXDU\�LV�DOVR�D�YHU\�VLJQLILFDQW�PRQWK��DV�WRJHWKHU�ZLWK�DQ�DOOLHG�SDUWQHU�VFKHPH�
LQ�WKH�6DkQH�9DOOH\��1RUPDQG\��)UDQFH��ZH�ZLOO�KHDU�WKH�RXWFRPH�RI�D�IXQGLQJ�
DSSOLFDWLRQ�WR�WKH�,QWHUUHJ�9$�3URJUDPPH��D�(XURSHDQ�)XQGLQJ�VWUHDP��WR�������
VXSSRUW�VRPH�RI�WKH�SURMHFW�GHOLYHU\�FRVWV��7KH�ILQDO�GHOLYHU\�RI�WKH�SURMHFW�������
LQFOXGLQJ�WKH�UHORFDWLRQ�RI�%XGOHLJK�6DOWHUWRQ�&ULFNHW�&OXE��ZLOO�GHSHQG�RQ�ERWK�
XV�DQG�RXU�)UHQFK�SDUWQHUV�DWWDLQLQJ�SODQQLQJ�DSSURYDO�IRU�WKH�ZKROH�VFKHPH�DQG�
VHFXULQJ�IXQGLQJ��2WKHU�IXQGLQJ�SDUWQHUV�LQFOXGH�WKH�(QYLURQPHQW�$JHQF\�DQG�
&OLQWRQ�'HYRQ�(VWDWHV� 

6DP�%ULGJHZDWHU��+HDG�RI�:LOGOLIH�DQG�&RQVHUYDWLRQ�
VDP�EULGJHZDWHU#FOLQWRQGHYRQHVWDWHV� 



�� 

 

EĞǁƐ�ĨƌŽŵ�^ĂůĞŵ��ŚĂƉĞů 
 

ΎsŝƐŝƟŶŐ͗�ƐŚŽƵůĚ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚŝƐ�ϭϳϭϵ��ŝƐƐĞŶƚĞƌƐ��ŚĂƉĞů�-�'ƌĂĚĞ�
ϮΎ�ůŝƐƚĞĚ�͕�ƉůĞĂƐĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ďĞůŽǁ͘�KŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂƌĞ��ŚĂƉĞů� 
ZĞĐŽƌĚƐ�ϭϳϵϯ-ϭϳϵϮ͕�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ϭϳϭϵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĚĂǇ͕��ƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ďĂƚƐ͘ 
Ύ�ǀĞŶƚƐ͗��ůů�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚĂďůĞ�ĚŽŽƌ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽůͲ
ƌŽŽŵͬDĞĞƟŶŐ�ƌŽŽŵ͘ 
Ύ�ŽŽŬŝŶŐƐ͗�dŚĞƐĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ŚŝƌĞ͘�
dŚĞ�^ĐŚŽŽůƌŽŽŵͬDĞĞƟŶŐ�ƌŽŽŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚŝƌĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚŽŝůĞƚƐ�
ĂŶĚ�Ă�ƐŵĂůů�ŬŝƚĐŚĞŶ͘�dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
Ϭϭϯϵϱͬϰϰϲϭϴϵ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ƐĂůĞŵďŽŽŬŝŶŐƐĞďΛŵĂŝů͘ĐŽŵ�͕�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉĂŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�,͘�͘d͘�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ŚĐƚ͘ŽƌŐ͘ƵŬ 
Ύ�^ĂůĞŵ��ŚĂƉĞů�ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�͚�,ŝƐƚŽƌŝĐ��ŚĂƉĞůƐ�dƌƵƐƚ͛�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�͚��ŚƵƌĐŚĞƐ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�dƌƵƐƚ͛�͕��ŚĂƌŝƚǇ�ŶŽ͘�ϭϬϭϳϯϮϭ 

HEPDJ�DV#UPFRPPXQLW\�FR�XN 

EĞǆƚ�ĞĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�EĞǁƐ�-�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ƚŽ�
ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�HEPDJ�DV#UPFRPPXQLW\�FR�XN 
ďǇ�ϲƉŵ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ϵƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ƉůĞĂƐĞ͘ 

�ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�ǁŝƚŚ��ŝĐƚŽŶ�t/� 
7KH�'HFHPEHU�PHHWLQJ�ZDV�RSHQHG�E\�3UHVLGHQW�3DP�7HUU\��'HWDLOV�ZHUH�JLYHQ�
RI�YDULRXV�DFWLYLWLHV�DQG�IXWXUH�HYHQWV�SODQQHG��LQFOXGLQJ�RXU�DQQXDO�OXQFK�DQG�
D�IRVVLO�+XQW�DW�&KDUPRXWK�LQ�WKH�HDUO\�6XPPHU��$V�WKLV�ZDV�RXU�&KULVWPDV�
PHHWLQJ�WKH�EXVLQHVV�ZDV�NHSW�WR�D�PLQLPXP�DQG�ZH�ZHUH�WKHQ�HQWHUWDLQHG�E\�
WKH�6LGPRXWK�8NHOHOH�*URXS�SOD\LQJ�D�VHOHFWLRQ�RI�SRSXODU�DQG�VHDVRQDO�VRQJV��
PDQ\�RI�ZKLFK�PHPEHUV�MRLQHG�LQ� 
 
$IWHU�DERXW����PLQXWHV�ZH�KDG�D�EUHDN�IRU�UHIUHVKPHQWV��ZKHUH�ZH�HQMR\HG�D�

%ULQJ�	�6KDUH
�PHDO�DQG�IUXLW�SXQFK��DOFRKRO�IUHH�RI�FRXUVH� 
7KH�8NHOHOH�*URXS�WKHQ�HQWHUWDLQHG�XV�IRU�DQRWKHU�KDOI-KRXU�ZLWK�PRUH�OLYHO\�
PXVLF��$�UHDOO\�HQMR\DEOH�HYHQLQJ�PDNLQJ�XV�DEOH�WR�IRUJHW�WKH�DZIXO�ZHDWKHU�
RXWVLGH� 
 
(DVW�%XGOHLJK�ZLWK�%LFWRQ�:,�PHHW�RQ�WKH��QG�7XHVGD\�HDFK�PRQWK��H[FHSW�
$XJXVW���-�SP�LQ�WKH�9LOODJH�+DOO� �1HZ�PHPEHUV�DUH�DOZD\V�ZHOFRPH�WR�MRLQ�
XV� 
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'����ƵŝůĚŝŶŐ�Θ� 
DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ƵŝůĚĞƌƐ 
,ŝƐƚŽƌŝĐ͕�>ŝƐƚĞĚ�ĂŶĚ�� 
dƌĂĚŝƟŽŶĂů�DĞƚŚŽĚƐ 

>ŝŵĞ�WůĂƐƚĞƌŝŶŐ 
^ƚŽŶĞǁŽƌŬ 
�Žď�tĂůůƐ 

>ŝŵĞ�tĂƐŚ�WĂŝŶƚƐ 
�ƌŝĐŬǁŽƌŬ 

 

dĞůĞƉŚŽŶĞ͗ 
Dƌ�'ĂƌǇ��ƌŽŽŵ�ŽŶ 
Ϭϳϳϳϲ�ϬϯϮϮϴϵ�Žƌ 
ϬϭϴϮϯ�ϮϴϯϮϭϮ 

>ŝƐƚĞĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�DĞŵďĞƌ 



�� 

 

ZŽŐĞƌ��ŽŶĂŶƚ�ϰϬϬ� 
 

��ƐƚĞĞƌŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƌŵĞĚ͕�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�Z��ϰϬϬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ƚŽ�ŐŝǀĞ�ZŽŐĞƌ��ŽŶĂŶƚ�ǁŝĚĞƌ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ǁŚĂƚ�ŚĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ������
ůŝĨĞƟŵĞ͘�dŚŝƐ�ďĞŐƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ͙͘͘�tŚŽ�ǁĂƐ�ZŽŐĞƌ��ŽŶĂŶƚ�͍� 
 

ZŽŐĞƌ��ŽŶĂŶƚ�ǁĂƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�Dŝůů�,ŽƵƐĞ͕��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ͕�ŽŶ�ϵƚŚ��Ɖƌŝů�
ϭϱϵϮ�;ƐŝŶĐĞ�ĚĞŵŽůŝƐŚĞĚ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ũƵƐƚ�ĂďŽǀĞ�,ŝůů�&ĂƌŵͿ͘�,Ğ�ǁĂƐ�
ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƐƚ�ƐŽŶ�ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚ��ŽŶĂŶƚ͕�Ă�ŵŝůůĞƌ͕�ǁŚŽ�ŚĂĚ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ŵĞƌĐŚĂŶƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ��ŽůǇƚŽŶ͘� 
�Ɛ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƐƚ�ƐŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ͕�ZŽŐĞƌ�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ŚŝƐ�ŽǁŶ�ǁĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƐŽ�ůĞŌ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�ĨŽƌ�>ŽŶĚŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ�
ϭϲϭϬ͕�;ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ͕�ǁŚŽ�ďĞůŽŶŐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽĐĞƌƐ͛�
'ƵŝůĚͿ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƐĂůƚĞƌ͕�Ă�ƚƌĂĚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�
ŽĨ�ŵĞĂƚ�ĂŶĚ�ĮƐŚ͘�/Ŷ�ϭϲϭϴ�ŚĞ�ŵĂƌƌŝĞĚ�^ĂƌĂŚ�,ŽƌƚŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�Ă�ƐŽŶ͕�
�ĂůĞď͕�ŝŶ�ϭϲϮϮ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�
ƚŽ��ŵĞƌŝĐĂ�ǁŚĞƌĞ�ZŽŐĞƌ�ůĞĚ�Ă�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐĞƩůĞƌƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�
ŶĂƟǀĞ�/ŶĚŝĂŶ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�ĐĂůůĞĚ�EĂƵŵŬĞĂŐ͘�dŽ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ϭϲϮϲ͕�Ăƚ�Ă������
dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ�EĂƵŵŬĞĂŐ�ǁĂƐ�ƌĞŶĂŵĞĚ�^ĂůĞŵ͕�;ŶŽǁ�Ă�ĐŝƚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�h^�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐͿ͘� 
 

�ŽŶĂŶƚ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƩůĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�^ĂůĞŵ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĞůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶǇ͛Ɛ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽƵƌƚ�
ŽĨ�ůĞŐŝƐůĂƚƵƌĞ͘�EŽƚĂďůǇ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƌĞŶŽǁŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĂůƚƌƵŝƐŵ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟǀĞ�/ŶĚŝĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�,Ğ�ĚŝĞĚ�ŝŶ��ĞǀĞƌůǇ͕�
DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�ϭϲϳϵ͘�ZŽŐĞƌ��ŽŶĂŶƚ�ǁĂƐ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂīĂŝƌƐ�ŽĨ�^ĂůĞŵ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�
^ĂůĞŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚŽŶŽƵƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͕�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�ďǇ�Ă�ƐƚĂƚƵĞ�ĞƌĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŚĂůů͘� 
 

dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z��ϰϬϬ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�
ZŽŐĞƌ��ŽŶĂŶƚ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŽƵƐ�ƉĞƌƐŽŶ�ďŽƌŶ�ŝŶ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ͕�;^ŝƌ�tĂůƚĞƌ�
ZĂůĞŝŐŚ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ�ŬŶŽǁŶ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞͿ͘�dŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŝƐ�
ϮϬϮϯ͕�ƚŚĞ�ϰϬϬƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ��ŶŐůĂŶĚ͘�sĂƌŝŽƵƐ�ŝĚĞĂƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂƌĞ�ŵŽŽƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ǀŝĂďůĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ŇŽĂƚĞĚ�ŝŶ�ůĂƚĞƌ�ĞĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�WůĞĂƐŝŶŐůǇ͕�ĞǆĞĐƵƟǀĞƐ�
ĨƌŽŵ�^ĂůĞŵ��ŝƚǇ�,Ăůů�ŚĂǀĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�Ă�ŬĞĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ũŽŝŶŝŶŐ�ŽƵƌ� 
ŝŶŝƟĂƟǀĞ͘� 

<ĞǀŝŶ�YƵĂŶƚ͕�Z��ϰϬϬ�'ƌŽƵƉ� 



�� 

 

�ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ��ŚƵƌĐŚ�,Ăůů 
  dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŚĂůů�ŚĂƐ�ůŽǀĞůǇ�ǀŝĞǁƐ�

ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǀŝůůĂŐĞ�ĂŶĚ� 
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ͘� 

/ƚ�ŚĂƐ�Ă�ŵŽĚĞƌŶ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ĂŶĚ�ŝƐ� 
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŚŝƌĞ�ĨŽƌ� 

ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͗� 

ZŝĐŚĂƌĚ�^ůĂĚĞ�Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϯϲϬϵ�Žƌ�
ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ�Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϯϯϵϳ 

 

tŚŽ͛Ɛ�ǁŚŽ�ŝŶ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�Θ��ŝĐƚŽŶ 
sŝĐĂƌ�-�ZĞǀ͛Ě�DĂƌƟŶ�:ĂĐƋƵĞƐ 
Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϯϰϳϯ��ͬ�Ϭϳϳϵϱ�ϬϮϱ�Ϭϭϲ 
ǀŝĐĂƌΛƌŵĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ĐŽ͘ƵŬ 
 

�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŝĞƐƚ�–�ZĞǀ͛Ě�<ĂƌĞŶ�zŽƵŶŐ 
Ϭϭϯϵϱ�ϰϴϴϭϮϭ 
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞƉƌŝĞƐƚΛƌŵĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ĐŽ͘ƵŬ 
 

�ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ�-� 
DĂƌŝůǇŶ�,ŽďďƐ�Ϭϭϯϵϱ�ϰϴϴϳϯϵ� 
WĂƵů�<ƵƌŽǁƐŬŝ�Ϭϭϯϵϱ�ϳϰϮϵϰϮ� 
ĐŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶ͘ĂƐΛƌŵĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ĐŽ͘ƵŬ 
�ĞƉƵƚǇ��ŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶ 
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ��ƵĐŬůĂŶĚ-tƌŝŐŚƚ� 
Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϲϳϴϭ� 
 

ZD���ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ� 
&ƌĂŶ�DŝůůƐ�-�Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϯϯϵϳ� 
ƌŵĐŽĸĐĞΛƌŵĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ĐŽ͘ƵŬ 
dŚĞ�ŽĸĐĞ�Ăƚ�^ƚ�WĞƚĞƌƐ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝƐ�ŽƉĞŶ͖�
DŽŶ�ϭ-ϯ͕�dƵĞƐ-dŚƵƌƐ�ϭϬ-ϭϮ�Θ�&ƌŝ�ϭϬ-Ϯ͘� 
 

WĂƌŽĐŚŝĂů��ŚƵƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů�-� 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�- 
WĞŶŶǇ�<ƵƌŽǁƐŬŝ�Ϭϭϯϵϱ�ϳϰϮϵϰϮ� 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ�-� 
DĂƌŝĂ�DĂůŝŶŽǁƐŬĂ�Ϭϳϳϳϯ�ϮϭϴϱϴϮ 
�ĂƐŚŝĞƌ�-�:ĞŶŶǇ�,ŝůů�Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϮϭϰϬ� 
�ĞůůƌŝŶŐĞƌƐ��ĂƉƚĂŝŶ�-� 
�ůĂŶ�DƵƌĚŽĐŚ�Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϱϮϯϬ 
KƌŐĂŶŝƐƚ�-�'ĞŽī��ƉůŝŶ�Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϮϵϱϭ� 
�ŚƵƌĐŚ�,Ăůů�ďŽŽŬŝŶŐƐ�–�Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϯϲϬϵ�
Žƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ�Ϭϭϯϵϱ�ϰϰϯϯϵϳ 
 

WĂƌŝƐŚ�EĞǁƐ��ĚŝƚŽƌ-:ĞƐƐ�,ŝůů� 
ĞďŵĂŐ͘ĂƐΛƌŵĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ĐŽ͘ƵŬ 

,I�\RX�DUH�KRXVHERXQG�DQG�
ZRXOG�OLNH�D�YLVLW�DQG�D�FKDW��RU�

DGYLFH�RQ�����KRZ�
WR�DFFHVV�KHOS��RU����������������
+RPH�&RPPXQLRQ����������������������������������������������
 SOHDVH�FRQWDFW� 
 +DQQHNH�&RDWHV�

ϮϬϬ��ůƵď 
dŚĞ�͚&ƌŝĞŶĚƐ�ŽĨ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�
�ŚƵƌĐŚ͛�ƌƵŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ƌĂŋĞ�

ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĂŝƐĞ�
ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉŬĞĞƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ͘�dŚƌĞĞ�
ǁŝŶŶŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚƌĂǁŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ͘� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐƵďƐĐƌŝďĞ�Žƌ�
ďƵǇ�Ă�ƐƵďƐĐƌŝƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�
ĞůƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϬ��ůƵď�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ƐĞŶĚ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ͕�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ĂŶĚ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĞƋƵĞ�ĨŽƌ�άϭϭ͘ϬϬ�ƉĞƌ�����

ŶƵŵďĞƌ�;άϭ�ƉĞƌ�ŵŽŶƚŚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϬͿ�ŵĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�����
͚�ůů�^ĂŝŶƚƐ��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ�W��͛ 

ĐͬŽ�:ĞŶŶǇ�,ŝůů͕�dŚĞ�KůĚ�sŝĐĂƌĂŐĞ͕�
sŝĐĂƌĂŐĞ�ZŽĂĚ͕��ĂƐƚ��ƵĚůĞŝŐŚ͕� 

�ĞǀŽŶ͕��yϵ�ϳ�& 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ǁŝŶŶĞƌƐ 

ϭƐƚ�DƌƐ�:�<ŝŶŐǁŝůů 
ϮŶĚ�Dƌ�Θ�DƌƐ�>ŽŵĂƐ 
ϯƌĚ�DƌƐ���tĂƚƐŽŶ� 



�� 

 
^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĂůĞŝŐŚ�DŝƐƐŝŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�-�&ĞďƌƵĂƌǇ 

'DWH 7LPH $OO�6DLQWV 
(DVW�%XGOHLJK 

6W�0LFKDHOV 
2WWHUWRQ 

6W�3HWHUV 
%XGOHLJK�6DOWHUWRQ 

6XQGD\��QG�
)HEUXDU\ 
  
3UHVHQWDWLRQ�RI�
&KULVW 

�����   +RO\�&RPPXQLRQ�%&3 

����� +RO\�&RPPXQLRQ    

�����   +RO\�&RPPXQLRQ 

�����  6HUYLFH�RI�WKH�:RUG   

����� 7DL]p�6HUYLFH    

7XHVGD\��WK ����� 0RUQLQJ�3UD\HU    

:HGQHVGD\��WK �����   +RO\�&RPPXQLRQ 

7KXUVGD\��WK �����  0RUQLQJ�3UD\HU   

)ULGD\��WK �����   +RO\�&RPPXQLRQ 

6XQGD\��WK 

�����   +RO\�&RPPXQLRQ�%&3 

����� +RO\�&RPPXQLRQ    

�����   +RO\�&RPPXQLRQ 

�����  +RO\�&RPPXQLRQ   

�����   &KRUDO�(YHQVRQJ 

7XHVGD\���WK ����� 0RUQLQJ�3UD\HU    

:HGV����WK �����   +RO\�&RPPXQLRQ 

7KXUVGD\���WK �����  0RUQLQJ�3UD\HU   

)ULGD\���WK �����   +RO\�&RPPXQLRQ�IRU�
KHDOLQJ 

6XQGD\���WK 

�����   +RO\�&RPPXQLRQ�%&3 

����� +RO\�&RPPXQLRQ    

�����   +RO\�&RPPXQLRQ 

�����  +RO\�&RPPXQLRQ   

7XHVGD\���WK ����� 0RUQLQJ�3UD\HU    

:HGV����WK �����   +RO\�&RPPXQLRQ 

7KXUVGD\���WK �����  0RUQLQJ�3UD\HU   

)ULGD\���VW �����   +RO\�&RPPXQLRQ 

6XQGD\���UG 

�����   +RO\�&RPPXQLRQ�%&3 

����� +RO\�&RPPXQLRQ    

�����   +RO\�&RPPXQLRQ 

�����  +RO\�&RPPXQLRQ   

7XHVGD\���WK ����� 0RUQLQJ�3UD\HU    
:HGV����WK 
$VK� 
:HGQHVGD\ 

�����   +RO\�&RPPXQLRQ 

����� ,PSRVLWLRQ�RI�$VKHV   

7KXUVGD\���WK �����  0RUQLQJ�3UD\HU   

)ULGD\���WK �����   +RO\�&RPPXQLRQ 

6XQGD\��VW�
0DUFK 

�����   +RO\�&RPPXQLRQ�%&3 

����� +RO\�&RPPXQLRQ    

�����   +RO\�&RPPXQLRQ 

�����  6HUYLFH�RI�WKH�:RUG   
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